Hank Paulson, ON THE BRINK: Inside the Race to Stop the Collapse of the Global Financial System by 宮川 重義 et al.
97Journal of the Faculty of Economics, KGU, Vol. 20, No. 2, March 2011
ᦠ ⹏

*CPM2CWNUQP106*'$4+0-+PUKFGVJG4CEGVQ5VQRVJG%QNNCRUGQHVJG
)NQDCN(KPCPEKCN5[UVGO$WUKPGUU2NWU
ࡋࡦ࡝࡯࡮ࡐ࡯࡞࠰ࡦޔ᦭⾐
⵨ሶ⸶ޡࡐ࡯࡞࠰ࡦ ࿁㘈㍳ޢᣣᧄ⚻ᷣᣂ⡞␠ޔᐕ

੩ㇺቇ࿦ᄢቇ ⚻ᷣቇㇱ
ችᎹ ㊀⟵

ᧄᦠߪ╙ઍᄢ⛔㗔ࠫޔ ࡚࡯ ࡮ࠫ㨃࡮ࡉ࠶ࠪࡘߩ᡽ᮭᧃᦼޔᐕ᦬ߦ╙ઍ⽷ോ㐳ቭߦዞછߒޔ
ࠕ࡯࡜ࡦ࡮ࠣ࡝࡯ࡦࠬࡄࡦㅪ㌁⼏㐳ࠍߒߡޟᐕߦ৻ᐲޠߣ⸒ࠊߒ߼ߚ㊄Ⲣෂᯏߣᚢߞߚ↵ߩ‛⺆ߢ
޽ࠆޕ
㊄Ⲣෂᯏߘߩ߽ߩߪޔߎࠇ߹ߢ਎⇇ߩᄙߊߩ࿖ߢ➅ࠅ㄰ߒ⿠߈ߡ޿ࠆޕߘߩઍ⴫⊛ߥ߽ߩߪޔ
ᐕߩ㧺㨅ߩᩣଔ᥸⪭ߦᆎ߹ࠆ਎⇇ᄢᕟᘓޔ ᐕઍߩࠕࡔ࡝ࠞߩ㧿㧒㧸㊄Ⲣෂᯏޔ ᐕ೨ᓟߩർ᰷
ߩ㊄Ⲣෂᯏޔᐕߩࠕࠫࠕ㊄Ⲣෂᯏޔࠊ߇࿖ߩᐕ߆ࠄߩ㊄Ⲣෂᯏߥߤߢ޽ࠆޕߘࠇࠄߦ㑐ߔࠆ
⎇ⓥߪᢙᄙߊߥߐࠇߡ߅ࠅޔ㊄Ⲣෂᯏߦኻߔࠆ⎇ⓥ⠪㑆ߢ⷗ࠄࠇࠆ߅߅ࠃߘߩวᗧߪޔᰴߩࠃ߁ߦ߹ߣ
߼ࠆߎߣ߇ߢ߈ࠆߢ޽ࠈ߁ޕ
㊄Ⲣෂᯏߩ೨ߦߪࡃࡉ࡞߇޽ࠅޔࡃࡉ࡞ߪ㊄Ⲣ✭๺ߣ㊄Ⲣⷙ೙✭๺ߦࠃߞߡ߽ߚࠄߐࠇࠆޕࡃࡉ࡞߇
⊒↢ߔࠇ߫ޔᔅߕߘߩᓟߦࡃࡉ࡞፣უ߇↢ߓ㊄Ⲣᯏ㑐ߦਇ⦟ௌᮭ߇⊒↢ߔࠆޕਇ⦟ௌᮭߩ⊒↢ߪ㊄Ⲣࠪ
ࠬ࠹ࡓߩᷙੂࠍ↢ߺޔ⚻ᷣᵴേߦ⪺ߒ޿ᖡᓇ㗀ࠍ෸߷ߔޕ㊄Ⲣෂᯏߪ߹ߕޔᵹേᕈෂᯏ㧔⃻㊄ߩਇ⿷㧕
ߣ޿߁ᒻߢ⊒↢ߒޔᵹേᕈෂᯏߪ㊄Ⲣᯏ㑐ߩ⚻༡ᖡൻࠍ߽ߚࠄߔᡰᛄ⢻ജෂᯏ㧔⾗ᧄߩਇ⿷㧕ߦ⊒ዷߔ
ࠆޕߘߎߢޔ߹ߕᵹേᕈෂᯏߦኻߒߡਛᄩ㌁ⴕߪᕁ޿ಾߞߚ㊄Ⲣ✭๺᡽╷ߦࠃߞߡᵹേᕈߩଏ⛎ࠍታⴕ
ߔࠆߎߣޔઁᣇᡰᛄ⢻ജෂᯏߦኻߒߡߪޔ᡽ᐭ㧔⽷ോ⋭㧕߇౏⊛⾗㊄ߦࠃࠅⓍᭂ⊛ߦ໧㗴㊄Ⲣᯏ㑐ߦⓍ
ᭂ⊛ߦ⾗ᧄᵈ౉ߔߴ߈ޔߣ޿߁߽ߩߢ޽ࠆޕ
ᄢᕟᘓ߇޽ߩࠃ߁ߦᷓೞߥਇᴫߦ߹ߢ⪭ߜㄟࠎߢ޿ߞߚߩߪޔᐕߩᣂᄢ⛔㗔ዞછ߹ߢߎߩ㧞ߟߩ
᡽╷߇ਔᣇߣ߽ታᣉߐࠇߥ߆ߞߚߚ߼ߢ޽ࠅޔ߹ߚࠊ߇࿖ߩ⚻ᷣ߇  ᐕએ㒠㐳ᦼߦࠊߚߞߡ஗ṛߒ
⛯ߌߚߩߪޔ㊄Ⲣ✭๺߇ਇචಽߢ޽ࠅޔ߆ߟ౏⊛⾗㊄ߩዉ౉߇࿖᳃ߩᒝ޿෻ኻߦળ޿ޔᐕߩෂᯏߩ⊒
↢߹ߢߥߐࠇߥ߆ߞߚߎߣߢ޽ࠆޕߎࠇߦኻߒߡޔᐕߩർ᰷ߩ㊄Ⲣෂᯏߢߪޔ㊄Ⲣ✭๺ߣ౏⊛⾗ᧄߩ
ዉ౉߇ㅦ߿߆ߦ߶߷หᤨߦታᣉߐࠇߚߩߢ᥊᳇࿁ᓳߪㅦ߆ߞߚޕߎࠇࠄߩ⚻㛎ߪ޿ߕࠇ߽ޔਛᄩ㌁ⴕߩ
ᄢⷙᮨߥ㊄Ⲣ✭๺ߦࠃࠆޔᵹേᕈߩଏ⛎ߣਗࠎߢޔ᡽ᐭߦࠃࠆ㊄Ⲣᯏ㑐ߩᢇᷣ߇޿߆ߦ㊀ⷐߢ޽ࠆ߆ࠍ
ᢎ߃ߡߊࠇࠆޕ
ߐߡޔ੹࿁ߩࠕࡔ࡝ࠞߩ㊄Ⲣෂᯏߢߪޔᐕ㗃ࠃࠅࠨࡉࡊ࡜ࠗࡓࡠ࡯ࡦ໧㗴߇ᷓೞൻߔࠆਛޔㅪ㇌
                                                 
1 ߎߩᦠ⹏ߦ␜ߐࠇࠆࡍ࡯ࠫߪᦨೋ߇⸶ᦠߢᓟ߇ේ⪺ߩ߽ߩߢ޽ࠆޕᒁ↪ᢥߪ߶߷⸶ᦠߦࠃࠆޕ
ࡃࡉ࡞߅ࠃ߮ࡃࠬ࠻߇➅ࠅ㄰ߒ⿠߈ࠆߎߣࠍᱧผ⊛ߦ᣿ࠄ߆ߦߒߚ㊀ⷐߥᢥ₂ߣߒߡޔ-KPFNGDGTIGT%JTCNGU2㧔㧕ޔ
߹ߚᦨㄭߩਥⷐ࿖ߩࡃࡉ࡞ࠍ⺑᣿ߒߚᢥ₂ߣߒߡޔ5JKIGOK㧔㧕߇޽ࠆޕ߹ߚޔᐕ೨ᓟߩർ᰷ߩࡃࡉ࡞ߣࡃࠬ࠻ࠍಽ
ᨆߒߚᢥ₂ߣߒߡޔ)WNDTCPUGP
ޔ,QPWPI-KCPFGTCPF8CTVKC
ޔችᎹ㧔㧕ޔᄢᕟᘓߦ㑐ߔࠆ߽ߩߣߒߡޔ
2CTMGT㧔㧕ޔችᎹ㧔㧕╬߇޽ࠆޕ
1102 hcraM ,2 .oN ,02 .loV ,UGK ,scimonocE fo ytlucaF eht fo lanruoJ　89
ߦ⊛ᧄၮߪⴕ㌁⾗ᛩޕߚߒਛ㓸ߦⴕ㌁⾗ᛩߪ㗴໧ޔߦߊߣޕࠆ޽ߢ߆ߚߒಣኻߦ߁ࠃߩߤߪᐭ᡽ߣ஻Ḱ
޿㜞ޔߺㄟࠅ߼ߩߦ⾗ᛩ޿㜞ߩࠢࠬ࡝ߡߞࠃߦௌ⽶ߩߘޔߒࠍ㆐⺞㊄⾗ࠅࠃߦௌ⽶ޔ߇ࠆ޽ߢ␠ળ೛⸽
ߪ₸Ყߩᧄ⾗Ꮖ⥄ߣௌ⽶ޕߚ޿ߡߞߥߎ߅ࠍ⾗ᛩߩ୚චᢙߩߘޔߡߒኻߦᧄ⾗Ꮖ⥄ޕߚ߈ߡߍ਄ࠍ⋉෼
߇ᄬ៊ߦኻ෻ޔ߇ߔࠄߚ߽ࠍ⋉೑޿㜞ߪ߈ߣࠆ޿ߡߍ਄ࠍ⋉෼ߪࠫ࠶࡟ࡃ࡟޿㜞ޔࠇ߫๭ߣࠫ࠶࡟ࡃ࡟
ࠊ߆߆߽ߦߚ޿ߡ޿↪ࠍࠫ࠶࡟ࡃ࡟޿㜞ߦᏱ㕖ޔ߇ⴕ㌁⾗ᛩฦޕࠆߥߦ㗵ᄙߪᄬ៊ߩߘޔߪ߈ߣߚߓ↢
ޕߚߞ޽ߢ㗴໧ߥ߈ᄢ߇ߣߎߚߞ߆ߥ޿ߡߞߥߪߦ⽎ኻߩ೙ⷙ߇േᵴ⾗ᛩߩߘޔߕࠄ
ޔߚ޿ߡߒ᦭଻ࠍ೛⸽ߩଥ㑐ࡦ࡯ࡠࡓࠗ࡜ࡊࡉࠨߩ㗵ᄙޔߜ߽ࠍᓽ․ߩߘߦ⾗ᛩൻ೛⸽ߦ᦬ᐕ
ޕࠆ߹ᆎࠄ߆ߎߎߪ⺆‛ޕࠆߔ↢⊒߇ᯏෂߩೋᦨߦUPTCGV5TCG$
࠭ ࡦ࠲ࠬ࡮࡯ࠕࡌߩ૏╙ⴕ㌁⾗ᛩ
ߒᷣᢇߩߘ߆ߣࠎߥߦߕ޿↪ࠍᲑᚻ߁޿ߣᷣᢇᐭ᡽ޕࠆߔ⿛ᅁߦᷣᢇߩߘߡߒߣቭ㐳ോ⽷ߪࡦ࠰࡞࡯ࡐ
ޔߕߖ࿷ሽߪᐲ೙߁޿ߣࠆߔᷣᢇࠍⴕ㌁⾗ᛩߩ೎୘ߡ޿↪ࠍ㊄⾗⊛౏߇ᐭ᡽ߪߢ㓏Ბߩߎޕࠆߔߣ߁ࠃ
ޔࠅ޽ߢⴕ㌁㊄㗍ߪ⽎ኻߩᷣᢇ߽%+&(߿$4(ޕߚߞ߆ߥ޿ߡࠇߐᘦ⠨ࠄߔᕈ⢻นߩᷣᢇࠆࠃߦᐭ᡽ߚ߹
↥⎕߇࠭ࡦ࠲ࠬ࡮࡯ࠕࡌޟޔߦ߁ࠃࠆߴㅀ߇ࡦ࠰࡞࡯ࡐޔࠄ߇ߥߒ߆ߒޕࠆ޽ߢᄖ⽎ኻߩߘߪⴕ㌁⾗ᛩ
ࠕࡌޔ⠪⾗Ⲣߩ߳࡯ࠕࡌޕ߁ࠈߛ޿ߥ߹ߔߪߢߌߛࠆߌ߁ࠍᚻ∩߇⠪᦭଻ߩௌ␠߿ᑼᩣߩ␠หޔ߫ࠇߔ
㌁ߩࠄࠇߘޕߚ޿ߡߞ߷ߩߦජᢙޔ⊖ᢙߪᚻ⋧ࠆߔᒁขࠍߤߥ೛⸽⒳ฦޔࠫ࡯ࠥ࡯ࡕޔ೛ௌޔᑼᩣߣ࡯
߆ߕߺޔߥߺߪ㊄ၮ㊄ᐕߩᬺડᄢ࡮Ꮢㇺ࡮Ꮊฦޔ࠼ࡦࠔࡈࠫ࠶ࡋޔ⸤ା⾗ᛩޔ␠ળ㒾଻ޔ␠ળ೛⸽ޔⴕ
ࠍ፣㔐ߦ෼࿁ߩ଻ᜂ߿⾗Ⲣ߇ᚻ⋧ᒁขߪࠇߘޔ߫ࠇߔ↥ୟ߇࡯ࠕࡌޕߚ޿ߡ߃ᛴࠍᚻ⋧ᒁขߩᢙή߽ࠄ
⍮ᾫޔ߆ߔࠄߚ߽ࠍኂⵍߥᄢ↟ߦ߆޿߇✋⎕ߩ㑐ᯏⲢ㊄ߪࡦ࠰࡞࡯ࡐޕࠆߥߦߣߎ㧕㧔ޠߟᛂ
⧰ߩߜߚ⠪ᒰᜂ╷᡽ޔߢ㔍࿎ߦ߆޿ߪᷣᢇޔࠄ߇ߥߒ߆ߒޕࠆ޽ߢߩߥⷐᔅ߇ᷣᢇޔࠄ߆ߛޕߚ޿ߡߒ
ⵙ✚㌁ㅪ㨅㧺ޔߪࡦ࠰࡞࡯ࡐߩߡߒߣ⠪છ⽿㜞ᦨߩ╷᡽ޕࠆߊߡߞࠊવߣߒ߭ߒ ߭ޔ߆ᄌᄢߦ߆޿߇ഭ
PCN#
࠷࡞ࡢࡘࠪ࡮ࡦ࡜ࠕߩ 1'% ࠭ࡦ࠲ࠬ࡮࡯ࠕࡌޔ㧕TGPJVKG)[JVQOK6㧔࡯࠽࠻ࠗࠟ࡮࡯ࠪࡕࠖ࠹ߩ
࡮ࡈ࠯࡛㧘1'% ߩⴕ㌁࠷ࠗ࠼ޔPQOK&UGOC,
ࡦࡕࠗ࠳࡮࠭ࡓ࡯ࠚࠫޔ1'% ߩࡦࠟ࡞ࡕ㧼㧶ޔ\VTCYJE5
ߞ߽ߢᦠᧄޕࠆࠇߐ㄰ࠅ➅ߢਛߩ੎┹ߩߣ㑆ᤨ߇ᷤ੤ߚߒᒛ✕ߢ㑆ߩPPCOTGME#HGUQ,
ࡦࡑ࡯ࠞ࠶ࠕ
ޕ߁ࠃߒߦߣߎߊ޿ߡ⷗ߊߒ⹦ߒዋޕࠆ޽ߢᚲࠆ޽ߩ߃ᔕߺ⺒߽ߣ
ޔਛࠆߥߦೞᷓ߇㗴໧ࡓࠗ࡜ࡊࡉ ࠨޔߌ⛯ࠍ⪭ਅ߇೛⸽ࠫ࡯ࠥ࡯ࡕޔߒਅૐߦߣߏᣣ߇ᩰଔ↥േਇ
ᦐ᦬ᣣ᦬ޟޕࠆ߼ᆎࠅߥߦ߆ࠄ᣿߇ൻᖡ༡⚻ߩ࠭ࡦ࠲ ࡮ࠬ࡯ࠕࡌߦ․߽ߢਛߩ㑐ᯏⲢ㊄ޔߪߦ᦬ᐕ
ߩௌ␠ߩ࡞࠼ਁޔߒ⪭ਅߣ߳࡞࠼ࠄ߆࡞࠼ߪଔᩣߩ࡯ࠕࡌߦߢ߹ᣣᦐ᦬ᣣࠄ߆ᣣ
ޕ㧕㧔ޠߚ޿ߡߞ߇਄ߨ〡ߦߊㄭ୚ߣ߳࡞࠼ਁࠄ߆࡞࠼ਁߪᢱ⸽଻
ሽޔ߈⛯߇಴ᵹ㊄⾗ߪࠄ߆࡯ࠕࡌޕߚߞ޽ߢᣣߥ੐ᄢࠆࠇࠄㄼࠍᢿ᳿ߡߞߣߦࡦ࠰࡞࡯ࡐߪᣣ᦬
ᓟඦޕࠆ౉߇⹤㔚ߥ᳇቟ਇߣޔ߆ߩࠆߔ߁ߤߪࠄ߆㗔⛔ᄢࡘࠪ࠶ࡉޕࠆ౉߇⛊ㅪߩߣࠆ޽ߢ⢻นਇ⛯
                                                 
ޕ޿ߒ⹦ߦDGY⸥ਅߩ㌁ㅪࠬࠗ࡞࠻ࡦ࠮ߪࡦࠗ࡜ࡓࠗ࠲ޔ㐿ዷߩᯏෂⲢ㊄ߩ࿁੹3
GOQJR!OHEZGFPKITQFGHUKWQNVUGPKNGOKVRVVJ

㌁⾗ᛩޔߒ߆ߒޕࠆߌฃࠍ೙ⷙ޿ߒ෩߼ߓߪࠍ₸Ყᧄ⾗Ꮖ⥄ޔߢߩࠆߥߦ⽎ኻ೙ⷙߩ%+&(ߣ$4(ߪⴕ㌁ᬺ໡ࠆߌฃࠍ㊄㗍 
ᆔᒁข೛⸽ޔPQKUUKOOQ%GIPCJEZ'FPCUGKVKTWEG557㧔%'5ߪⴕ㌁⾗ᛩޕ޿ߥࠄߥߪߦ⽎ኻߩߘߢߩ޿ߥߌฃࠍ㊄㗍ߪⴕ
ޕࠆ޽ߦਅ〈⋙ߩ㧕ળຬ
࡮ࡑ࡯࡝ޔ࠴ࡦ࡝࡞࡝ࡔޔ࡯࡟ࡦ࠲ࠬ࡮ࡦࠟ࡞ࡕޔࠬࠢ࠶ࠨ࡮ࡦࡑ࠼࡞࡯ࠧޔߦ㗅޿߈ᄢߪⴕ㌁⾗ᛩᄢ㧡ߩᤨᒰߩࠞ࡝ࡔࠕ
ޕߚߞ޽ߢޔ࠭࡯ࠩ࡜ࡉ
߮ᶎࠍ್ᛕ޿ߒ෩ޔߣ߆ߩߚߖߐ↥⎕ࠍ࠭࡯ࠩ࡜ࡉ࡮ࡦࡑ࡯࡝ߗߥޔࠄ߇ߥߒᷣᢇࠍ࠭ࡦ࠲ࠬ࡮࡯ࠕࡌޔߦᓟߪࡦ࠰࡞࡯ࡐ 6
ޕᾖෳࠍ)9002( reztleMޕࠆ޿ߡߓᢿߣᢌᄬߩ╷᡽ࠍ↥⎕ߩࡦࡑ࡯࡝ߢળ⼏ߪ࡯ࠕ࠷࡞ࡔޔ߫߃ߣߚޕࠆߥߦߣߎࠆ
ᒁข೛⸽PQKUUKOOQ%GIPCJEZ'FPC[VKTWEG5
%'5ޔGMPCPTG$PG$
ࠠ ࡦ࠽࡯ࡃ࡮ࡦࡌ㐳⼏㌁ㅪޔߦᤨ
࡯࠽࠻ࠗࠟ࡮࡯ࠪࡕࠖ࠹ⵙ✚㌁ㅪ㨅㧺ޔ㧕ZQ%TGJRQVUKTJ%㧔ࠬࠢ࠶ࠦ࡮࡯ࠔࡈ࠻ࠬ࡝ࠢ㐳ຬᆔળຬᆔ
ߦ〝⿛Ṗߡ߃஻ߦ㒽⌕エޕࠆߔ⛎ଏߦ႐Ꮢࠍᕈേᵹߡߞಾ޿ᕁ߇㌁ㅪޔߢߎߘޕ߁ߥߎ߅ࠍ⼏ળ⹤㔚ߣ
ࡓ࠹ࠬࠪⲢ㊄ߪࡓ࡯࠴⋭ോ⽷߮ࠃ߅㌁ㅪޔ㒠એᄛߩߘޟޕࠆ߹᳿߇ߣߎ߁޿ߣޔࠆߔᏓᢔࠍᵃߩ೷Ἣᶖ
ࡦ࠰࡞࡯ࡐޕ㧕㧔ޠࠆߥߦߣߎࠆߨ㊀ࠍᄛᔀߢ߆ߥߩ޿㑵ߩߣ㑆ᤨߥ߁ࠃ߻∩߇⢗ޔߦ߼ߚ߁ᢇࠍ
↥⎕߇࡯ࠕࡌޕߟᛂࠍࠅ㄰ኢߦࠅ߈ߒޔߕࠄ߹㎾߇ࠅ߱㜞ߩ⚻␹ޕߚߞ߆ߥࠇ⌁ߪߒߚࠊޟޕ߻ߒ⧰ߪ
ୟߩ࠭ࡦ࠲ࠬ࡮࡯ࠕࡌޠޕߚߞ߆ߥࠇࠄ޿ߦߕ߃⠨ߊߥߣᐲ૗ޔ߆ߩߔࠄߚ߽ࠍ⚿Ꮻߥ߁ࠃߩߤࠄߚߒ
ᒁขߩࠄࠇߘߪߦࠄߐޔ㑐ᯏⲢ㊄ߩᢙᄙࠆ޽ߦଥ㑐ᒁขߣ࡯ࠕࡌޕ޿ߥ߃ࠅ޽ߪߢ↥ୟߩߌߛ␠ߪ↥
߹ᆎ߇⼏ળ⹤㔚ࠄ߆ᤨᦺᣧޔߪߦᣣ⠉ޕ߆ࠆߥ߁ߤࠄߚߒ෼࿁㊄⾗ߦᢧ৻߇㊄ၮ㊄ᐕޔᬺડߩవ
࡯ࠕࡌ߇ࡦࠟ࡞ࡕߡߒߦᚻరࠍࠇߘޔ޿ߥߎ߅ࠍ⾗Ⲣߦࡦࠟ࡞ࡕ㧼㧶߇㌁ㅪߕ߹ޔߪ⺰⚿ߩߢߎߘޕࠆ
ࠆߔߦ⾗Ⲣဳࠬ࡯ࠦ࡝ࡦࡁ޿ߥࠊ⽶ࠍോ⟵ᷣ㄰ߚ߃⿥ࠍ଻ᜂߪ⾗Ⲣߩߘޕߚߞ޽ߢ᩺߁޿ߣࠆߔ⾗Ⲣߦ
ޕ㧕㧔ߚߞ߹᳿ߣ
ಽච߇↥⾗଻ᜂߪ⾗Ⲣߩ㌁ㅪޔࠄߥߗߥޕߛ߁ࠃߚߞ߆ߥߪߢᤃኈߡߒ᳿ߪ⃻ታߩߘޔࠄ߇ߥߒ߆ߒ
ߘޔߒ߆ߒޕࠆߊߡߒࠍߒ᛼ᔨߩ⸽଻ോௌߦ⋭ോ⽷ߪࠠࡦ࠽࡯ࡃޔߡߞ߇ߚߒޕࠆ޽ߢߺߩว႐ࠆ޽ߢ
ࡦ࠰࡞࡯ࡐޔߦ߹߹޿ߥ߆ઃ߇ᢿ ್ޔ߆ᄦਂᄢߦߒߥ⹺ᛚߩળ⼏ޔ߆ุ߆⢻นߦ⊛ᓞᴺ߇ߣߎߥ߁ࠃߩ
஻Ḱ㇌ㅪޕߊ⛯߇ࠅขࠅ߿ߩ⠪ਔߚߒㄼ✕ޕ㧕㧔ࠆߔ╵࿁ߣޠߛࠅ߽ߟࠆߔ߽ߢߣߎߥࠎߤޟߪ
ᖱߒ㄰ࠅ➅ߣ࡯࠽࠻ࠗࠟߩ㌁ㅪ㨅㧺ߪࡦ࠰࡞࡯ࡐޔ㑆ࠆ޿ߢ޿ߥࠇಾߺ〯ߦ⹺ᛚߩ⾗Ⲣߦᑼᱜ߇ળ੐ℂ
ࠎ༑ࠍߣߎࠆ޿ߡࠇߊߡߒ㗬ାࠍ❣ታޔ㛎⚻ߩߢ߹ࠇߎߩߢ႐ᏒⲢ㊄߇࡯࠽࠻ࠗࠟߪᓐޕࠆߔࠍ឵੤ႎ
߇ߥߒ߆ߒޕࠆࠇߐ⴫⊒ࠍߣߎࠆߔ⾗Ⲣߦ࡯ࠕࡌޔߡߒജදߣ㌁ㅪ߇ࡦࠟ࡞ࡕ㧼㧶ߦᤨ೨ඦᣣޕߛ
ߥ߁ࠃߩߎߪ႐Ꮢޕߚߞߥߦߣߎ߻ㄟഀࠍ࡞࠼  ߩߊㄭ୯ඨߪଔᩣߩ࡯ࠕࡌޔߊᖡߪᔕ෻ߩ႐Ꮢޔࠄ
ޕߚߒᢿ್ߣ޿ߥᓧࠅ޽ߪ⛯ሽߩ࡯ࠕࡌߕࠄࠊ㑐߽ߦ╷ഥេ
ਛᧃㅳߦࡦࡕࠗ࠳ߩ1'%ࡦࠟ࡞ࡕߪࡦ࠰࡞࡯ࡐޕࠆ޽ߢ੎┹ߩߣ㑆 ᤨޕߊ⛯ߪ಴ᵹ㊄⾗ߩࠄ߆࡯ࠕࡌ
ޕࠆߊ߇ଦ௅ߩ෼⾈ࡦࠟ࡞ࡕ߽ࠄ߆㗔⛔ᄢࡘࠪ࠶ࡉޕࠆߔ㗿ᙣࠍߣߎࠆߔࠍ߼ߣ߹ࠅขߩ෼⾈࡯ࠕࡌߦ
⾈ߥ೑᦭ޔ߅ߥ߽ߢࠎ෸ߦᯏߩߎޔߛ߹ߪ૕⥄࡯ࠕࡌޔߡߒኻߦࠇߎޕࠆ޿ߡߞὶߜ┙⧦߇ੱߩߡߴߔ
ޕࠆߔᓧ⺑ࠍޔ߆ࠆ޽ߦᴫ⁁ߥ㒾ෂߦ߆޿߇࡯ࠕࡌߢੱߣ࡯࠽࠻ࠗࠟޕߚ޿ߡߖ⷗ࠍ᰼ߔᝡࠍవ෼
࡯ࠕࡌޔ߇ࠆߔ⴫⊒ߣࠆߔⴕታࠍ⾗Ⲣߦ࡯ࠕࡌߡߒ៤ㅪ߇$4(ߣࡦࠟ࡞ࡕ2,ޔߦᤨ೨ඦᣣ᦬
߇㊄⃻ߜᜬᚻߩ࡯ࠕࡌޔ߈⛯߇ࠇ㔌ቴ㘈ޕߛࠎㄟࠅഀࠍ  ߩߊㄭ୯ඨߪߦࠈߏᤤޔߕࠄ߹ᱛߍਅߪᩣ
ߩᘒ੐߽1'%࠷࡞ࡢࡘࠪߩ࡯ࠕࡌᣇ ઁޔߖ⷗ࠍ൓ᆫߥ㊀ᘕߦ෼⾈߽ࡦࠟ࡞ࡕ2,ޕߚߞ޿ߡߒዋᷫߦㅦᕆ
ߥ߽ߢࠎࠃ߅ߦᦼߩߎߪ 1'% ࠷࡞ࡢࡘࠪޟޕߟ┙⧦ߪࡦ࠰࡞࡯ࡐߦߣߎ޿ߥ޿ߢࠎㄟߺ㘶ಽචࠍߐೞᷓ
ⴕ㌁࠷ࠗ࠼ޕ
ޠࠆ޿ߡ޿ᛴࠍᗐᐛߥ߁ࠃߩ߆ࠆ޽߽᦬ࡩ  ߇੍₈ߩ߼ߚߔᝡࠍ⠪෼⾈ޔ߅
࡮ࡈ࠯࡛ 1'% ߩⴕ㌁࠷ࠗ࠼ޔࠅ౉߇ႎᖱ߁޿ߣࠆ޿ߡߞ߽ࠍ๧⥝ߦ෼⾈ߩ࡯ࠕࡌ߇㧕MPC$GJEUVWG&㧔
ߥߒߦኻ⛘ߪߌߛࠇߘޔߡߞ߆޿ߥࠊ⾈ࠍ࡯ࠕࡌޟޔ߇ࠆߌ߆ࠍ⹤㔚ߦPPCOTGME#HGUQ,
ࡦࡑ࡯ࠞ࠶ࠕ
ޕ㧕㧔߁߹ߒߡࠇࠄᢿߦࠈࠈ߶߽ࠎߌߣޠ޿
                                                 
㄰ߡߒ෸㆚ߦ↥⾗ߩઁޔߊࠃ߫ࠇߔ᫈᡼ࠍߺߩ↥േਇ଻ᜂߪᚻ୫ޔว႐ߚߞߥߦ⢻ਇ߇ᷣ㄰ޔߪߩ߁޿ߣဳࠬ࡯ࠦ࡝ࡦࡁ 7
ޔߡߞ߇ߚߒޕࠆ޽ߢဳࠬ࡯ࠦ࡝߇ኻ෻ߩߘޕࠆߥߣ⾗Ⲣ޿㜞ߩࠢࠬ࡝ߡ߼ࠊ߈ߪߡߞߣߦᚻ⾉ޕ޿ߥ߇ߣߎࠆࠇࠄ߼᳞ࠍᷣ
ޕࠆ޽ߢߩ߽߁޿ߣ߁⽶ࠍࠢࠬ࡝㧑߇$4(ߪߦ⊛⚳ᦨߪ⾗Ⲣߩߎ
99　.0102 ,sulP ssenisuB ,metsyS laicnaniF labolG eht fo espalloC eht potS ot ecaR eht edisnI :KNIRB EHT NO ,nosluaP knaH
ߦ⊛ᧄၮߪⴕ㌁⾗ᛩޕߚߒਛ㓸ߦⴕ㌁⾗ᛩߪ㗴໧ޔߦߊߣޕࠆ޽ߢ߆ߚߒಣኻߦ߁ࠃߩߤߪᐭ᡽ߣ஻Ḱ
޿㜞ޔߺㄟࠅ߼ߩߦ⾗ᛩ޿㜞ߩࠢࠬ࡝ߡߞࠃߦௌ⽶ߩߘޔߒࠍ㆐⺞㊄⾗ࠅࠃߦௌ⽶ޔ߇ࠆ޽ߢ␠ળ೛⸽
ߪ₸Ყߩᧄ⾗Ꮖ⥄ߣௌ⽶ޕߚ޿ߡߞߥߎ߅ࠍ⾗ᛩߩ୚චᢙߩߘޔߡߒኻߦᧄ⾗Ꮖ⥄ޕߚ߈ߡߍ਄ࠍ⋉෼
߇ᄬ៊ߦኻ෻ޔ߇ߔࠄߚ߽ࠍ⋉೑޿㜞ߪ߈ߣࠆ޿ߡߍ਄ࠍ⋉෼ߪࠫ࠶࡟ࡃ࡟޿㜞ޔࠇ߫๭ߣࠫ࠶࡟ࡃ࡟
ࠊ߆߆߽ߦߚ޿ߡ޿↪ࠍࠫ࠶࡟ࡃ࡟޿㜞ߦᏱ㕖ޔ߇ⴕ㌁⾗ᛩฦޕࠆߥߦ㗵ᄙߪᄬ៊ߩߘޔߪ߈ߣߚߓ↢
ޕߚߞ޽ߢ㗴໧ߥ߈ᄢ߇ߣߎߚߞ߆ߥ޿ߡߞߥߪߦ⽎ኻߩ೙ⷙ߇േᵴ⾗ᛩߩߘޔߕࠄ
ޔߚ޿ߡߒ᦭଻ࠍ೛⸽ߩଥ㑐ࡦ࡯ࡠࡓࠗ࡜ࡊࡉࠨߩ㗵ᄙޔߜ߽ࠍᓽ․ߩߘߦ⾗ᛩൻ೛⸽ߦ᦬ᐕ
ޕࠆ߹ᆎࠄ߆ߎߎߪ⺆‛ޕࠆߔ↢⊒߇ᯏෂߩೋᦨߦUPTCGV5TCG$
࠭ ࡦ࠲ࠬ࡮࡯ࠕࡌߩ૏╙ⴕ㌁⾗ᛩ
ߒᷣᢇߩߘ߆ߣࠎߥߦߕ޿↪ࠍᲑᚻ߁޿ߣᷣᢇᐭ᡽ޕࠆߔ⿛ᅁߦᷣᢇߩߘߡߒߣቭ㐳ോ⽷ߪࡦ࠰࡞࡯ࡐ
ޔߕߖ࿷ሽߪᐲ೙߁޿ߣࠆߔᷣᢇࠍⴕ㌁⾗ᛩߩ೎୘ߡ޿↪ࠍ㊄⾗⊛౏߇ᐭ᡽ߪߢ㓏Ბߩߎޕࠆߔߣ߁ࠃ
ޔࠅ޽ߢⴕ㌁㊄㗍ߪ⽎ኻߩᷣᢇ߽%+&(߿$4(ޕߚߞ߆ߥ޿ߡࠇߐᘦ⠨ࠄߔᕈ⢻นߩᷣᢇࠆࠃߦᐭ᡽ߚ߹
↥⎕߇࠭ࡦ࠲ࠬ࡮࡯ࠕࡌޟޔߦ߁ࠃࠆߴㅀ߇ࡦ࠰࡞࡯ࡐޔࠄ߇ߥߒ߆ߒޕࠆ޽ߢᄖ⽎ኻߩߘߪⴕ㌁⾗ᛩ
ࠕࡌޔ⠪⾗Ⲣߩ߳࡯ࠕࡌޕ߁ࠈߛ޿ߥ߹ߔߪߢߌߛࠆߌ߁ࠍᚻ∩߇⠪᦭଻ߩௌ␠߿ᑼᩣߩ␠หޔ߫ࠇߔ
㌁ߩࠄࠇߘޕߚ޿ߡߞ߷ߩߦජᢙޔ⊖ᢙߪᚻ⋧ࠆߔᒁขࠍߤߥ೛⸽⒳ฦޔࠫ࡯ࠥ࡯ࡕޔ೛ௌޔᑼᩣߣ࡯
߆ߕߺޔߥߺߪ㊄ၮ㊄ᐕߩᬺડᄢ࡮Ꮢㇺ࡮Ꮊฦޔ࠼ࡦࠔࡈࠫ࠶ࡋޔ⸤ା⾗ᛩޔ␠ળ㒾଻ޔ␠ળ೛⸽ޔⴕ
ࠍ፣㔐ߦ෼࿁ߩ଻ᜂ߿⾗Ⲣ߇ᚻ⋧ᒁขߪࠇߘޔ߫ࠇߔ↥ୟ߇࡯ࠕࡌޕߚ޿ߡ߃ᛴࠍᚻ⋧ᒁขߩᢙή߽ࠄ
⍮ᾫޔ߆ߔࠄߚ߽ࠍኂⵍߥᄢ↟ߦ߆޿߇✋⎕ߩ㑐ᯏⲢ㊄ߪࡦ࠰࡞࡯ࡐޕࠆߥߦߣߎ㧕㧔ޠߟᛂ
⧰ߩߜߚ⠪ᒰᜂ╷᡽ޔߢ㔍࿎ߦ߆޿ߪᷣᢇޔࠄ߇ߥߒ߆ߒޕࠆ޽ߢߩߥⷐᔅ߇ᷣᢇޔࠄ߆ߛޕߚ޿ߡߒ
ⵙ✚㌁ㅪ㨅㧺ޔߪࡦ࠰࡞࡯ࡐߩߡߒߣ⠪છ⽿㜞ᦨߩ╷᡽ޕࠆߊߡߞࠊવߣߒ߭ߒ ߭ޔ߆ᄌᄢߦ߆޿߇ഭ
PCN#
࠷࡞ࡢࡘࠪ࡮ࡦ࡜ࠕߩ 1'% ࠭ࡦ࠲ࠬ࡮࡯ࠕࡌޔ㧕TGPJVKG)[JVQOK6㧔࡯࠽࠻ࠗࠟ࡮࡯ࠪࡕࠖ࠹ߩ
࡮ࡈ࠯࡛㧘1'% ߩⴕ㌁࠷ࠗ࠼ޔPQOK&UGOC,
ࡦࡕࠗ࠳࡮࠭ࡓ࡯ࠚࠫޔ1'% ߩࡦࠟ࡞ࡕ㧼㧶ޔ\VTCYJE5
ߞ߽ߢᦠᧄޕࠆࠇߐ㄰ࠅ➅ߢਛߩ੎┹ߩߣ㑆ᤨ߇ᷤ੤ߚߒᒛ✕ߢ㑆ߩPPCOTGME#HGUQ,
ࡦࡑ࡯ࠞ࠶ࠕ
ޕ߁ࠃߒߦߣߎߊ޿ߡ⷗ߊߒ⹦ߒዋޕࠆ޽ߢᚲࠆ޽ߩ߃ᔕߺ⺒߽ߣ
ޔਛࠆߥߦೞᷓ߇㗴໧ࡓࠗ࡜ࡊࡉ ࠨޔߌ⛯ࠍ⪭ਅ߇೛⸽ࠫ࡯ࠥ࡯ࡕޔߒਅૐߦߣߏᣣ߇ᩰଔ↥േਇ
ᦐ᦬ᣣ᦬ޟޕࠆ߼ᆎࠅߥߦ߆ࠄ᣿߇ൻᖡ༡⚻ߩ࠭ࡦ࠲ ࡮ࠬ࡯ࠕࡌߦ․߽ߢਛߩ㑐ᯏⲢ㊄ޔߪߦ᦬ᐕ
ߩௌ␠ߩ࡞࠼ਁޔߒ⪭ਅߣ߳࡞࠼ࠄ߆࡞࠼ߪଔᩣߩ࡯ࠕࡌߦߢ߹ᣣᦐ᦬ᣣࠄ߆ᣣ
ޕ㧕㧔ޠߚ޿ߡߞ߇਄ߨ〡ߦߊㄭ୚ߣ߳࡞࠼ਁࠄ߆࡞࠼ਁߪᢱ⸽଻
ሽޔ߈⛯߇಴ᵹ㊄⾗ߪࠄ߆࡯ࠕࡌޕߚߞ޽ߢᣣߥ੐ᄢࠆࠇࠄㄼࠍᢿ᳿ߡߞߣߦࡦ࠰࡞࡯ࡐߪᣣ᦬
ᓟඦޕࠆ౉߇⹤㔚ߥ᳇቟ਇߣޔ߆ߩࠆߔ߁ߤߪࠄ߆㗔⛔ᄢࡘࠪ࠶ࡉޕࠆ౉߇⛊ㅪߩߣࠆ޽ߢ⢻นਇ⛯
                                                 
ޕ޿ߒ⹦ߦDGY⸥ਅߩ㌁ㅪࠬࠗ࡞࠻ࡦ࠮ߪࡦࠗ࡜ࡓࠗ࠲ޔ㐿ዷߩᯏෂⲢ㊄ߩ࿁੹3
GOQJR!OHEZGFPKITQFGHUKWQNVUGPKNGOKVRVVJ

㌁⾗ᛩޔߒ߆ߒޕࠆߌฃࠍ೙ⷙ޿ߒ෩߼ߓߪࠍ₸Ყᧄ⾗Ꮖ⥄ޔߢߩࠆߥߦ⽎ኻ೙ⷙߩ%+&(ߣ$4(ߪⴕ㌁ᬺ໡ࠆߌฃࠍ㊄㗍 
ᆔᒁข೛⸽ޔPQKUUKOOQ%GIPCJEZ'FPCUGKVKTWEG557㧔%'5ߪⴕ㌁⾗ᛩޕ޿ߥࠄߥߪߦ⽎ኻߩߘߢߩ޿ߥߌฃࠍ㊄㗍ߪⴕ
ޕࠆ޽ߦਅ〈⋙ߩ㧕ળຬ
࡮ࡑ࡯࡝ޔ࠴ࡦ࡝࡞࡝ࡔޔ࡯࡟ࡦ࠲ࠬ࡮ࡦࠟ࡞ࡕޔࠬࠢ࠶ࠨ࡮ࡦࡑ࠼࡞࡯ࠧޔߦ㗅޿߈ᄢߪⴕ㌁⾗ᛩᄢ㧡ߩᤨᒰߩࠞ࡝ࡔࠕ
ޕߚߞ޽ߢޔ࠭࡯ࠩ࡜ࡉ
߮ᶎࠍ್ᛕ޿ߒ෩ޔߣ߆ߩߚߖߐ↥⎕ࠍ࠭࡯ࠩ࡜ࡉ࡮ࡦࡑ࡯࡝ߗߥޔࠄ߇ߥߒᷣᢇࠍ࠭ࡦ࠲ࠬ࡮࡯ࠕࡌޔߦᓟߪࡦ࠰࡞࡯ࡐ 6
ޕᾖෳࠍ)9002( reztleMޕࠆ޿ߡߓᢿߣᢌᄬߩ╷᡽ࠍ↥⎕ߩࡦࡑ࡯࡝ߢળ⼏ߪ࡯ࠕ࠷࡞ࡔޔ߫߃ߣߚޕࠆߥߦߣߎࠆ
ᒁข೛⸽PQKUUKOOQ%GIPCJEZ'FPC[VKTWEG5
%'5ޔGMPCPTG$PG$
ࠠ ࡦ࠽࡯ࡃ࡮ࡦࡌ㐳⼏㌁ㅪޔߦᤨ
࡯࠽࠻ࠗࠟ࡮࡯ࠪࡕࠖ࠹ⵙ✚㌁ㅪ㨅㧺ޔ㧕ZQ%TGJRQVUKTJ%㧔ࠬࠢ࠶ࠦ࡮࡯ࠔࡈ࠻ࠬ࡝ࠢ㐳ຬᆔળຬᆔ
ߦ〝⿛Ṗߡ߃஻ߦ㒽⌕エޕࠆߔ⛎ଏߦ႐Ꮢࠍᕈേᵹߡߞಾ޿ᕁ߇㌁ㅪޔߢߎߘޕ߁ߥߎ߅ࠍ⼏ળ⹤㔚ߣ
ࡓ࠹ࠬࠪⲢ㊄ߪࡓ࡯࠴⋭ോ⽷߮ࠃ߅㌁ㅪޔ㒠એᄛߩߘޟޕࠆ߹᳿߇ߣߎ߁޿ߣޔࠆߔᏓᢔࠍᵃߩ೷Ἣᶖ
ࡦ࠰࡞࡯ࡐޕ㧕㧔ޠࠆߥߦߣߎࠆߨ㊀ࠍᄛᔀߢ߆ߥߩ޿㑵ߩߣ㑆ᤨߥ߁ࠃ߻∩߇⢗ޔߦ߼ߚ߁ᢇࠍ
↥⎕߇࡯ࠕࡌޕߟᛂࠍࠅ㄰ኢߦࠅ߈ߒޔߕࠄ߹㎾߇ࠅ߱㜞ߩ⚻␹ޕߚߞ߆ߥࠇ⌁ߪߒߚࠊޟޕ߻ߒ⧰ߪ
ୟߩ࠭ࡦ࠲ࠬ࡮࡯ࠕࡌޠޕߚߞ߆ߥࠇࠄ޿ߦߕ߃⠨ߊߥߣᐲ૗ޔ߆ߩߔࠄߚ߽ࠍ⚿Ꮻߥ߁ࠃߩߤࠄߚߒ
ᒁขߩࠄࠇߘߪߦࠄߐޔ㑐ᯏⲢ㊄ߩᢙᄙࠆ޽ߦଥ㑐ᒁขߣ࡯ࠕࡌޕ޿ߥ߃ࠅ޽ߪߢ↥ୟߩߌߛ␠ߪ↥
߹ᆎ߇⼏ળ⹤㔚ࠄ߆ᤨᦺᣧޔߪߦᣣ⠉ޕ߆ࠆߥ߁ߤࠄߚߒ෼࿁㊄⾗ߦᢧ৻߇㊄ၮ㊄ᐕޔᬺડߩవ
࡯ࠕࡌ߇ࡦࠟ࡞ࡕߡߒߦᚻరࠍࠇߘޔ޿ߥߎ߅ࠍ⾗Ⲣߦࡦࠟ࡞ࡕ㧼㧶߇㌁ㅪߕ߹ޔߪ⺰⚿ߩߢߎߘޕࠆ
ࠆߔߦ⾗Ⲣဳࠬ࡯ࠦ࡝ࡦࡁ޿ߥࠊ⽶ࠍോ⟵ᷣ㄰ߚ߃⿥ࠍ଻ᜂߪ⾗Ⲣߩߘޕߚߞ޽ߢ᩺߁޿ߣࠆߔ⾗Ⲣߦ
ޕ㧕㧔ߚߞ߹᳿ߣ
ಽච߇↥⾗଻ᜂߪ⾗Ⲣߩ㌁ㅪޔࠄߥߗߥޕߛ߁ࠃߚߞ߆ߥߪߢᤃኈߡߒ᳿ߪ⃻ታߩߘޔࠄ߇ߥߒ߆ߒ
ߘޔߒ߆ߒޕࠆߊߡߒࠍߒ᛼ᔨߩ⸽଻ോௌߦ⋭ോ⽷ߪࠠࡦ࠽࡯ࡃޔߡߞ߇ߚߒޕࠆ޽ߢߺߩว႐ࠆ޽ߢ
ࡦ࠰࡞࡯ࡐޔߦ߹߹޿ߥ߆ઃ߇ᢿ ್ޔ߆ᄦਂᄢߦߒߥ⹺ᛚߩળ⼏ޔ߆ุ߆⢻นߦ⊛ᓞᴺ߇ߣߎߥ߁ࠃߩ
஻Ḱ㇌ㅪޕߊ⛯߇ࠅขࠅ߿ߩ⠪ਔߚߒㄼ✕ޕ㧕㧔ࠆߔ╵࿁ߣޠߛࠅ߽ߟࠆߔ߽ߢߣߎߥࠎߤޟߪ
ᖱߒ㄰ࠅ➅ߣ࡯࠽࠻ࠗࠟߩ㌁ㅪ㨅㧺ߪࡦ࠰࡞࡯ࡐޔ㑆ࠆ޿ߢ޿ߥࠇಾߺ〯ߦ⹺ᛚߩ⾗Ⲣߦᑼᱜ߇ળ੐ℂ
ࠎ༑ࠍߣߎࠆ޿ߡࠇߊߡߒ㗬ାࠍ❣ታޔ㛎⚻ߩߢ߹ࠇߎߩߢ႐ᏒⲢ㊄߇࡯࠽࠻ࠗࠟߪᓐޕࠆߔࠍ឵੤ႎ
߇ߥߒ߆ߒޕࠆࠇߐ⴫⊒ࠍߣߎࠆߔ⾗Ⲣߦ࡯ࠕࡌޔߡߒജදߣ㌁ㅪ߇ࡦࠟ࡞ࡕ㧼㧶ߦᤨ೨ඦᣣޕߛ
ߥ߁ࠃߩߎߪ႐Ꮢޕߚߞߥߦߣߎ߻ㄟഀࠍ࡞࠼  ߩߊㄭ୯ඨߪଔᩣߩ࡯ࠕࡌޔߊᖡߪᔕ෻ߩ႐Ꮢޔࠄ
ޕߚߒᢿ್ߣ޿ߥᓧࠅ޽ߪ⛯ሽߩ࡯ࠕࡌߕࠄࠊ㑐߽ߦ╷ഥេ
ਛᧃㅳߦࡦࡕࠗ࠳ߩ1'%ࡦࠟ࡞ࡕߪࡦ࠰࡞࡯ࡐޕࠆ޽ߢ੎┹ߩߣ㑆 ᤨޕߊ⛯ߪ಴ᵹ㊄⾗ߩࠄ߆࡯ࠕࡌ
ޕࠆߊ߇ଦ௅ߩ෼⾈ࡦࠟ࡞ࡕ߽ࠄ߆㗔⛔ᄢࡘࠪ࠶ࡉޕࠆߔ㗿ᙣࠍߣߎࠆߔࠍ߼ߣ߹ࠅขߩ෼⾈࡯ࠕࡌߦ
⾈ߥ೑᦭ޔ߅ߥ߽ߢࠎ෸ߦᯏߩߎޔߛ߹ߪ૕⥄࡯ࠕࡌޔߡߒኻߦࠇߎޕࠆ޿ߡߞὶߜ┙⧦߇ੱߩߡߴߔ
ޕࠆߔᓧ⺑ࠍޔ߆ࠆ޽ߦᴫ⁁ߥ㒾ෂߦ߆޿߇࡯ࠕࡌߢੱߣ࡯࠽࠻ࠗࠟޕߚ޿ߡߖ⷗ࠍ᰼ߔᝡࠍవ෼
࡯ࠕࡌޔ߇ࠆߔ⴫⊒ߣࠆߔⴕታࠍ⾗Ⲣߦ࡯ࠕࡌߡߒ៤ㅪ߇$4(ߣࡦࠟ࡞ࡕ2,ޔߦᤨ೨ඦᣣ᦬
߇㊄⃻ߜᜬᚻߩ࡯ࠕࡌޔ߈⛯߇ࠇ㔌ቴ㘈ޕߛࠎㄟࠅഀࠍ  ߩߊㄭ୯ඨߪߦࠈߏᤤޔߕࠄ߹ᱛߍਅߪᩣ
ߩᘒ੐߽1'%࠷࡞ࡢࡘࠪߩ࡯ࠕࡌᣇ ઁޔߖ⷗ࠍ൓ᆫߥ㊀ᘕߦ෼⾈߽ࡦࠟ࡞ࡕ2,ޕߚߞ޿ߡߒዋᷫߦㅦᕆ
ߥ߽ߢࠎࠃ߅ߦᦼߩߎߪ 1'% ࠷࡞ࡢࡘࠪޟޕߟ┙⧦ߪࡦ࠰࡞࡯ࡐߦߣߎ޿ߥ޿ߢࠎㄟߺ㘶ಽචࠍߐೞᷓ
ⴕ㌁࠷ࠗ࠼ޕ
ޠࠆ޿ߡ޿ᛴࠍᗐᐛߥ߁ࠃߩ߆ࠆ޽߽᦬ࡩ  ߇੍₈ߩ߼ߚߔᝡࠍ⠪෼⾈ޔ߅
࡮ࡈ࠯࡛ 1'% ߩⴕ㌁࠷ࠗ࠼ޔࠅ౉߇ႎᖱ߁޿ߣࠆ޿ߡߞ߽ࠍ๧⥝ߦ෼⾈ߩ࡯ࠕࡌ߇㧕MPC$GJEUVWG&㧔
ߥߒߦኻ⛘ߪߌߛࠇߘޔߡߞ߆޿ߥࠊ⾈ࠍ࡯ࠕࡌޟޔ߇ࠆߌ߆ࠍ⹤㔚ߦPPCOTGME#HGUQ,
ࡦࡑ࡯ࠞ࠶ࠕ
ޕ㧕㧔߁߹ߒߡࠇࠄᢿߦࠈࠈ߶߽ࠎߌߣޠ޿
                                                 
㄰ߡߒ෸㆚ߦ↥⾗ߩઁޔߊࠃ߫ࠇߔ᫈᡼ࠍߺߩ↥േਇ଻ᜂߪᚻ୫ޔว႐ߚߞߥߦ⢻ਇ߇ᷣ㄰ޔߪߩ߁޿ߣဳࠬ࡯ࠦ࡝ࡦࡁ 7
ޔߡߞ߇ߚߒޕࠆ޽ߢဳࠬ࡯ࠦ࡝߇ኻ෻ߩߘޕࠆߥߣ⾗Ⲣ޿㜞ߩࠢࠬ࡝ߡ߼ࠊ߈ߪߡߞߣߦᚻ⾉ޕ޿ߥ߇ߣߎࠆࠇࠄ߼᳞ࠍᷣ
ޕࠆ޽ߢߩ߽߁޿ߣ߁⽶ࠍࠢࠬ࡝㧑߇$4(ߪߦ⊛⚳ᦨߪ⾗Ⲣߩߎ
1102 hcraM ,2 .oN ,02 .loV ,UGK ,scimonocE fo ytlucaF eht fo lanruoJ　001
ࠥ࡯ࡕߩ࡯ࠕࡌ߇㌁ㅪ;0ޔߦ߼ߚߚߒ␜ࠍ⦡㔍ߦࠫ࡯ࠥ࡯ࡕࠆߔ᦭଻ߩ࡯ࠕࡌޔߢ߹ᓟᦨ߇ࡦࠟ࡞ࡕ
ᴺሼ⿒᡽⽷෻ޔߪߦࠇߎޔߒ߆ߒޕߚߒ␜ឭࠍ᩺⚳ᦨ߁޿ߣࠆߔ⾗Ⲣ࡞࠼ం  ߦ଻ᜂࠍ↥⾗ࠫ࡯
ޕߚߞ౉߇ࠅ߿ᮮޔߣ޿ߥ߈ߢߪ಴ᡰߩᄖએߚࠇࠄᓧࠍ⹺ᛚࠄ߆ળ⼏ޔࠅࠃߦVE#[EPGKEKHG&KVP#

ⵣߡߞࠃߦ଻ᜂߥಾㆡߪ⾗Ⲣޔࠇߐߥ߇ᩏ⺞ߥಽචߪߡ޿ߟߦ↥⾗ࠫ࡯ࠥ࡯ࡕߩ࡯ࠕࡌޔߪᓐޔߢߎߘ
ߔᜬᡰ߃⒓ࠍ⟎ភߩ$4(ޔ߇޿ߥ߈ߢߪߣߎࠆ߃ਈࠍఘ⵬ߩ$4(ߦᑼ౏ߪ⋭ോ⽷ޔߒߣࠆ޿ߡࠇߐߌઃ
๭ߣ㧕TGVVGN̉ PGGTIUK[GPQONN#㧔ޠ⸒ትో቟ߩ⾗Ⲣޟࠍ╷ߩ⡺⧰ߩߎߪᓐޕࠆ޿↪ࠍଢᣇ߁޿ߣࠆ
VKFGT%TGNCG&[TCOKT2㧔ᐲ೙⾗Ⲣߩߌะ࡯࡜࡯ࠖ࠺࡮࡯࡝ࡑࠗ࡜ࡊޔߡߖ૬ߪ $4(ޕ㧕㧔ߛࠎ
ߥߦ⢻น߇ߣߎࠆߌฃࠍ಴⾉ߢวᱠቯ౏ࠄ߆㌁ㅪ߽ⴕ㌁⾗ᛩߢࠇߎޕߚ߼᳿ࠍᣉታߩ㧕(%&2[VKNKEC(
ߞߋ߼ࠍଔᩣߩ࡯ࠕࡌ߽ᓟߩߘޕߚࠇᵹ߇ႎㅦߩᗧว૬วߩ࡯ࠕࡌߣࡦࠟ࡞ࡕߪߦᄛߩᣣ᦬ޕߚߞ
ޕࠆࠇߐ෼⾈ߦࡦࠟ࡞ࡕ2,ߪ࡯ࠕࡌߦᣣ᦬ߦ⊛⚳ᦨޔࠄ߇ߥߌ⛯ࠍੂᷙߡ
ࠍᣇ⷗ߥᐔ౏ޟޕࠆ޿ߡߒ⺰෻ߣࠅ߬ߞ߈ޔߪߦࠇߎޔߒ߆ߒޕߚߒ಴⛯߇⷗ᗧ޿ߒ෩ߪߦᷣᢇߩߎ
ᛩߛࠎㄟࠅ߹ߪߦ࿾┆ࠄ߆ߕ ߺޔߪߡߒߣೣේޕࠆ߈ߢ⸃ℂߪ⷗ᗧߩߜߚ⠪್ᛕ߽ߦߒߚࠊޔࠄߥࠆߔ
ޕࠆ޽ߢ⊛ቯุ޿ࠄߊߓหߣࠄᓐ߽ߒߚࠊޔߪߣߎߔࠄߐߦࠢࠬ࡝ࠍ㊄⾗⊛౏ߦ߼ߚࠆߔᷣᢇࠍⴕ㌁⾗
ޔߒࠆ޽ߢߌࠊߚߒᢿ್ߦߣ߽ࠍ㛎⚻႐Ꮢߣ߱ࠃ߅߇㒾ෂߥᄢㆊߦ૕ోࡓ࠹ࠬࠪⲢ㊄߫ߌ߅ߡߞ᡼ޔ߇ߛ
㧕㧔ޠ޿ߥߪࠅࠊᄌߦ߃⠨ߩߘ߽੹ࠄ߇ߥὼᒰ
౗㐳ળߩࡦࡑ࡯࡝ߪࡦ࠰࡞࡯ࡐޕߚ޿ߡߒൻ㕙⴫߇ൻᖡ༡⚻ߩ࠭࡯ࠩ࡜ࡉ࡮ࡦࡑ࡯࡝ޔߢਛߚߒ߁ߎ
HQMPC$
ࡔࠞࡦࡃޔߡߒߣవ෼⾈ޔߢਛߩ޿วߒ⹤ߩߣ㧕FNW(FTCJEK4㧔࠼࡞ࠔࡈ࡮࠼㧙ࡖ࠴࡝ߩ1'%
ߦᘒ੐ߥ߁ࠃߩߎޕߛࠄ߆ߚ߃⠨ߣࠆ޿ߢࠎᦸࠍᄢ᜛ߩᬺ੐ⴕ㌁⾗ᛩߪࡔࠞࡦࡃޕࠆߔ␜ឭࠍCEKTGO#
ޔߒൻ㕙⴫߇ൻᖡ༡⚻ߩEC/GKFFGT(
ࠢ ࠶ࡑࠖ࠺࡟ࡈߣGC/GKPPC(
ࠗ ࡔ࡯࠾ࠔࡈޔߦ߁ࠃࠆߖࠊว
EC/[FP+
ࡊ࡯ࠦࡦࡃ࡮ࠢ࠶ࡑࠖ࠺ࡦࠗߪߦᣣ  ᦬ ޕߚߒ⪭ਅ߽㧑࡯ ߪଔᩣߩⴕਔߪߦᣣ  ᦬
ᄢࡘࠪ࠶ࡉޕߚߞ޽ߢ✋⎕ⴕ㌁ߥ߈ᄢߩ⋡⇟਄ผࠞ࡝ࡔࠕޕߚߞ౉ߦਅℂ▤ߩ%+&(߇MPC$NCTGFG(
TKGJVGXCU
ߛߣߎ߁ᢇࠍࠄᅛߥߌߧ߹㧕ߪ੐઀ߦవఝᦨ㧔ޟޔ޿ߥᓧࠍ߻߿ߪᷣᢇߩⴕਔޔߪࠄ߆㗔⛔
Ꮢᧄ⾗ߣࠆߖߐ✋⎕ࠍⴕਔ߽ࠄ߇ߥߜᜬࠍḩਇߦ༡⚻ߩ'5)ߪ㗔⛔ᄢޕ㧕㧔ࠆ౉߇⛊ㅪߣޠUUC
ᯏⲢ㊄ቛ૑ᄢᏂߦᣣ᦬ޕߚ޿ߡߞ⍮ࠍߣߎߔࠄߚ߽ࠍኂⵍߥ߈ᄢߦ⇇਎ߣࠞ࡝ࡔࠕޔߖߐੂᷙࠍ႐
ޕߚߞߥߦߣߎࠆࠇ߆⟎ߦਅℂ▤⊛౏ߪ␠㑐
߇㧕$&-MPC$VPGORQNGXG&CGTQ-㧔ⴕ㌁ᬺ↥࿖㖧ޔ߇ߚࠇࠊᕁߣߊ௛ࠬ࡜ࡊߦࡦࡑ࡯࡝ߪᷣᢇߩ'5)
࡟ࡊࠬ5&%ޔߒߣ߁ࠈഀࠍ࡞࠼ߪߦᣣ᦬ޔߌ⛯ࠅ߇ਅߪଔᩣޔߣࠆࠇߐቯุ߇ས߁޿ߣࠆߔ⾗಴
ࠍߡᒰᚻ㊄⾗ߩࠄ߆$4(ߦࠅ߈ߒޔߺᜎࠍළᄁߩߢਅએ࡞࠼ᩣߪ࠼࡞ࠔࡈޕߚߌ⛯ࠍ᣹਄ߪ࠼࠶
࡯ࡐޕࠆߔᓧ⺑ߊᒝߣߦ߁ࠃࠆߌ⛯ࠍᷤ੤ߩߣࡔࠞࡦࡃޔ޿ߥ߈ߢᷣᢇಾ৻ߪ$4(ޔᐭ᡽ޕࠆߊߡ߼᳞
ᣧ߽ೞ৻ߦ࠼࡞ࠔࡈߣ㧕UKYG.JVGPPG-㧔ࠬࠗ࡞࡮ࠬࡀࠤߩ 1'% ࡔࠞࡦࡃޔߦ౒ߣ࡯࠽࠻ࠗࠟߪࡦ࠰࡞
ޕࠆ߼ߔߔࠍ஻Ḱߩว႐ߚߒ↥⎕߇ࡦࡑ࡯࡝ޔߢᣇ৻ߩߘޕࠆߔᓧ⺑ߒ㄰➅߁ࠃࠆߔⴕታࠍ߈⛯ᚻ෼⾈ߊ
                                                 
VPGOPTGXQ)
'5)ޔࠅ޽ߢⴕ㌁㑆᳃ߪߦ⊛ᧄၮޔ߇ࠆߌฃࠍ⽎ශ߁޿ߣ㑐ᯏⲢ㊄⊛౏ߪࠢ࠶ࡑࠖ࠺࡟ࡈߣࠗࡔ࡯࠾ࠔࡈ
ޕࠆࠇ߫๭ߣGUKTRTGVP'FGTQUPQR5
࠶ࠖ࠺࡟ࠢ㧔5&%ޕࠆߔ᣹਄߫ࠇ߹㜞߇ࠢࠬ࡝✋⎕ޔߢߣߎߩ㧕ᢱ⸽଻㧔೑㊄ߖਸ਼਄ޔ߫߃⸒ߦන◲ޔߪߣ࠼࠶࡟ࡊࠬ5&% 9
߅ߡߞᛄᡰ߃ߐࡓࠕࡒ࡟ࡊߪᚻ⾈ߩ5&%ޕࠆ޿ߡߒߦ⽎ኻࠍࠢࠬ࡝↪ାߩᬺડߢࡉࠖ࠹ࡃ࡝࠺ߪ㧕ࡊ࠶ࡢࠬ࡮࠻࡞ࠜࡈ࠺࡮࠻
ડޕࠆߥߣ⋉೑߇ಽㇱࡓࠕࡒ࡟ࡊߩߘޔ߫ࠇߌߥߒ↥⎕߇ᬺડ⹥ᒰޔߒ߽ޕࠆࠇߐ⸽଻ߪᧄరߩോௌ߽ߡߒ↥⎕߇ᬺડޔ߫ߌ
ޕࠆߔ᣹਄ߪ㧕࠼࠶࡟ࡊࠬ㧔ࡓࠕࡒ࡟ࡊߩߘޔ߫ࠇ߹㜞߇ࠢࠬ࡝↪ାߩᬺ
㈩᳇ࠆ߼ㅴߦะ৻ߪᣇߩࡔࠞࡦࡃޔ߇ࠆߥߦ߈ะ೨ߦ෼⾈ߪ࠼࡞ࠔࡈߚߒ⸃ℂࠍߐೞᷓߩᘒ੐ߊ߿߁ࠃ
ޔߖ߆⌕ߜ⪭ߣޠࠆ޿ߡߒߊዧࠍᚻࠆࠁࠄ޽ޟߦ࠼࡞ࠔࡈࠆὶߣ޿ߥ߇⛊ㅪ߽૗ޔߛ߹ޕ޿ߥࠇࠄ⷗߇
ࠃ߅ߪࡦࡑ࡯࡝ޔࠈߎߣߚߒᩏ♖ޟޔߪࠄ߆ࠬࠗ࡞ޕ㧕㧔ࠆߔࠍ⹤㔚ߩଦ〈ߦࠬࠗ࡞ߩࡔࠞࡦࡃ
ઙ᧦߇ߣߎࠆߔᄖ㒰ࠍ↥⾗ߩᒰ⋧࡞࠼ంߪߦࠆߔ෼⾈߇ࡔࠞࡦࡃޔࠅ޽߇⿷ਇᧄ⾗ߩ࡞࠼ంߘ
౏ߦᷣᢇ㑐ᯏⲢ㊄ޔߦ߽ߣળ⼏ޔ᳃࿖ޕࠆߊߡ߃વߣޠᰳนਇ߇ഥេ㊄⾗ߩᐭ᡽ߪߦ߼ߚߩߘޔࠅ޽ߢ
ߦᄖએᷣᢇߩဳ࠭ࡦ࠲ࠬ࡮࡯ࠕࡌߒ߽ޟߪࡦ࠰࡞࡯ࡐޕߚ޿ߡߞ߹ᒝߪ್ᛕࠆߔኻߦߣߎ߁૶ࠍ㊄⾗⊛
ߟߊ㜞ߡߞߣߦ⠪⒢⚊߇ᣇߩߘࠄߚߒ✋⎕߇ࡦࡑ࡯࡝ޕߚߞߛࠅ߽ߟ߱ㆬࠍࠇߘޔࠄߥߩ޿ߥ߇⢇ᛯㆬ
ࠍᔃ㑐ߦࡦࡑ࡯࡝߇U[CNETC$
࠭ ࠗ࡟ࠢ࡯ࡃޔⴕ㌁ߩࠬ࡝ࠡࠗޔߢਛߥ߁ࠃߩߘޕ㧕㧔ޠߛߩߊ
࠼࡞ࠔࡈޔ߇ࠆߔࠍࠬࠗࡃ࠼ࠕ߁ࠃࠆ߼ㅴᷤ੤ߣ࠭ࠗ࡟ࠢ࡯ࡃߦ࠼࡞ࠔࡈޕࠆ౉߇ႎᖱߩߣࠆ޿ߡߞ߽
ޕߚ޿ߡߒଔ⹏ߊ㜞ߛ߹ࠍ↥⾗ߩ␠⥄߽ߦ߆ᗱޔߜ߽ࠍᔃ㑐ߦࡔࠞࡦࡃߩౝ࿖ߓหߪ
ޔ࡯ࠖ࠹ࠪޔࠬࠢ࠶ࠨ࡮ࡦࡑ࠼࡞࡯ࠧޔ࡯࡟ࡦ࠲ࠬ࡮ࡦࠟ࡞ࡕޔࡦࠟ࡞ࡕ 2, ߢਛߩᘒ੐ߥ߁ࠃߩߎ
ࠇߔ✋⎕߇ࡦࡑ࡯࡝ޔߒ߽ޕߚߒ㗬ଐࠍᷣᢇࡦࡑ࡯࡝ߦߜߚ 1'% ߩ㑐ᯏⲢ㊄ࠆߚਥߩࠄ࠴ࡦ࡝࡞࡝ࡔ
޽ߢ⊛⇼ᙬߦߣߎߔࠄߐߦ㒾ෂࠍᧄ⾗ߩ␠⥄ޕߚߒ⺞ᒝߣޔࠆ߆߆ࠅ㒠߇㔍ἴߦຬోࠆ޿ߦ႐ߩߎޔ߫
ᬺડ࡞ࡃࠗ࡜ߩ೎ߩᬺડ࡞ࡃࠗ࡜ࠆ޽ޔߦ߆ߒߚޕߚࠇࠄߺ߽ḩਇߩ߳ߣߎ޿ߥ߇౉ᵈߩᧄ⾗⊛౏ޔࠅ
ߦࡦ࠰࡞࡯ࡐޔ߇ߚࠇࠊⴕߒ㄰ࠅ➅ߪ⼏ળߩߎޕߛߩࠆ޿ߡࠇߐ⺧ⷐ߁ࠃࠆߌഥߢ㕙㊄⾗ࠍࠅᄁりߩ߳
ޕ㧕㧔ߚߞ߆ߥ߆ߒࠆߔ᷹ᙘߪ߃⠨ߩߜߚኅᬺડߥ߆ߚߚߒߢ᣿⾫ޔߪߡߞߣ
ߕߪࠄ߆⽎ኻ෼⾈ߩ࠭ࠗ࡟ࠢ࡯ࡃࠍᩣ㐿౏ᧂߣ↥േਇߩ㊂ᄢߚߒൻ↥⾗⦟ਇߪ1'%␠ฦޔߪߦ⊛⚳ᦨ
ޔࠄ߇ߥߒ߆ߒޕߚߞ߹ߣ߹ߢߣߎ߁޿ߣޔࠆ߃⠴ߦᄬ៊ߩ࡞࠼ంᄢᦨߪ㑐ᯏⲢ㊄ޔߦ߼ߚߩߘޔߒ
ࡆ࡯ࠨⲢ㊄[VKTQJVW#GEKXTG5NCKEPCPK(
#5(ޔዪᒰ೙ⷙߩࠬ࡝ࠡࠗࠄ߆࠭ࠗ࡟ࠢ࡯ࡃޔߪߦᣣ᦬
ࡑ࡮ࡓ࡜ࠞ㐳ળߩ#5(߇࡯࠽࠻ࠗࠟߩ㌁ㅪ;0ޔࠅ౉߇⛊ㅪߩߣޔߚࠇߐุᜎࠍ⹺ᛚߩ෼⾈ࠄ߆᭴ᯏࠬ
ޔ⋧ോ⽷ߩࠬ࡝ࠡࠗ߇り⥄ࡦ࠰࡞࡯ࡐޕࠆࠇࠄᢿዪ⚿ޔ߇ࠆߔ್⺣⋥ߦ㧕[JVTC%E/OWNNC%㧔࡯ࠪࠞ࠶
ࡔࠕ߇૕ో⇇ᬺⲢ㊄ߩࠬ࡝ࠡࠗޔ߇ࠆ߼᳞ࠍ㐿ᛂ⁁┆ߦIPKNTC&TKCVUKN#
ࠣ ࡦࠗ࡝࡯࠳࡮࡯࠲ࠬ࡝ࠕ
ޕߚߞ޽ߢኻ෻ߦߣߎ߁⽶⢛ࠍ‛⩄ߩ਄એࠇߎޔਛ޿ᖡߦ਄એࠞ࡝
ߦߣߎ߱ㆬࠍ㆏ߩ↥ୟߪࡦࡑ࡯࡝ޔࠅࠃߦߣߎߚ޿ᒁࠍᚻࠄ߆෼⾈ޔߦ߽ߣ࠭ࠗ࡟ࠢ࡯ࡃޔࡔࠞࡦࡃ
ࡈޟޕ㧕㧔ޠ㧍ࠃ޿ߐߛߊߡߒ಴⷗ࠍ〝ᵴ߆ߣ૗ޔࠢࡦࡂޟޕࠆߊߡߒ㗿ᙣߦᱫᔅߪ࠼࡞ࠔࡈޕࠆߥ
ߥࠇࠄ޿ߪߦߕࠇߐᵹߦᖱߪߒߚࠊޕߚߞ߆ߥ߼ㄟߺ㘶߇ታ੐ߚߒㅌ᠗ࠄ߆෼⾈߇ࡔࠞࡦࡃߪߦ࠼࡞ࠔ
㧕㧔ޠޕߚߞ߆ߥࠇࠄ޿ߪߦߕࠊᕁ߽਄ߩりߩߜߚຬᬺᓥߩࡦࡑ࡯࡝ࠆ߷ߩߦੱජᢙ࡮࡮࡮ޕߚߞ߆
޿ㅊޔߦࠄߐޕߚࠇࠄߌ⛯߇ജദࠆ߼ᱛ޿㘩ߦ㒢ዊᦨࠍੂᷙߩ႐Ꮢࠆࠇߐᗐ੍ߦᣣ⠉ޔߊߥ߽ᥜ߻ભ
߇⁁┆ߩRWQT)NCPQKVCPTGVP+PCEKTGO#
)+#ߣ㧕JEP[.NNKTTG/㧔࠴ࡦ࡝࡞࡝ࡔޔߦ߁ࠃࠆߌ߆ࠍߜᛂ
࡞࡝ࡔ߇ࡔࠞࡦࡃޔߒ߆ߒޕߚࠇߐᗐ੍ߣߛ࠴ࡦ࡝࡞࡝ࡔߪᰴޔ߫ࠇߔ↥⎕߇ࡦࡑ࡯࡝ޕߚ߈ߡߒ਄ᶋ
ᤨ೨ඦᣣ᦬ᐕޕ߻ㄟ޿⥰߇ࠬ࡯ࡘ࠾޿ࠆ᣿ޔ߁޿ߣߺㄟ⷗ࠆߔ෼⾈ߢ࡞࠼ంࠍ࠴ࡦ࡝
᦬ޕߚߒ⺧↳ࠍ↪ㆡߩᴺ↥⎕ޔߡߌฃࠍ ㅢᓟᦨ߁޿ߣ޿ߥߪ㆏ߩᷣᢇࠄ߆ᐭ᡽ߪࡦࡑ࡯࡝ޔಽ
ദߊߴࠆ߼ᱛ޿㘩ࠍ↥⎕ߩߘ߽ߡߒߣࠎߥޕߚߞߥߦ߆ࠄ᣿߇ߣߎࠆ㒱ߦ⿷ਇ㊄⃻ߩ㗵Ꮒ߇)+#ߪߦᣣ
ࡃޕߚࠇࠄ߃⠨ߣ޿ߥߪߢᲧߩࡦࡑ࡯࡝ߪ᠄ᛂࠆࠃߦ↥⎕ߩߘޔߊ߈ᄢ߇ᮨⷙߪ)+#ޕߚࠇࠄߌ⛯߇ജ
                                                 
޽ߢᑼᣇᏭടᄺࠆࠁࠊ޿߁޿ߣࠆߔᷣᢇࠍ㑐ᯏⲢ㊄ߩቯ․ߒ಴ࠍ㊄⾗ߢⴕⷐਥޔߚࠇߐᣉታߢᯏෂⲢ㊄ߩ࿖߇ࠊߩઍᐕ09 01
ޕࠆ
101　.0102 ,sulP ssenisuB ,metsyS laicnaniF labolG eht fo espalloC eht potS ot ecaR eht edisnI :KNIRB EHT NO ,nosluaP knaH
ࠥ࡯ࡕߩ࡯ࠕࡌ߇㌁ㅪ;0ޔߦ߼ߚߚߒ␜ࠍ⦡㔍ߦࠫ࡯ࠥ࡯ࡕࠆߔ᦭଻ߩ࡯ࠕࡌޔߢ߹ᓟᦨ߇ࡦࠟ࡞ࡕ
ᴺሼ⿒᡽⽷෻ޔߪߦࠇߎޔߒ߆ߒޕߚߒ␜ឭࠍ᩺⚳ᦨ߁޿ߣࠆߔ⾗Ⲣ࡞࠼ం  ߦ଻ᜂࠍ↥⾗ࠫ࡯
ޕߚߞ౉߇ࠅ߿ᮮޔߣ޿ߥ߈ߢߪ಴ᡰߩᄖએߚࠇࠄᓧࠍ⹺ᛚࠄ߆ળ⼏ޔࠅࠃߦVE#[EPGKEKHG&KVP#

ⵣߡߞࠃߦ଻ᜂߥಾㆡߪ⾗Ⲣޔࠇߐߥ߇ᩏ⺞ߥಽචߪߡ޿ߟߦ↥⾗ࠫ࡯ࠥ࡯ࡕߩ࡯ࠕࡌޔߪᓐޔߢߎߘ
ߔᜬᡰ߃⒓ࠍ⟎ភߩ$4(ޔ߇޿ߥ߈ߢߪߣߎࠆ߃ਈࠍఘ⵬ߩ$4(ߦᑼ౏ߪ⋭ോ⽷ޔߒߣࠆ޿ߡࠇߐߌઃ
๭ߣ㧕TGVVGN̉ PGGTIUK[GPQONN#㧔ޠ⸒ትో቟ߩ⾗Ⲣޟࠍ╷ߩ⡺⧰ߩߎߪᓐޕࠆ޿↪ࠍଢᣇ߁޿ߣࠆ
VKFGT%TGNCG&[TCOKT2㧔ᐲ೙⾗Ⲣߩߌะ࡯࡜࡯ࠖ࠺࡮࡯࡝ࡑࠗ࡜ࡊޔߡߖ૬ߪ $4(ޕ㧕㧔ߛࠎ
ߥߦ⢻น߇ߣߎࠆߌฃࠍ಴⾉ߢวᱠቯ౏ࠄ߆㌁ㅪ߽ⴕ㌁⾗ᛩߢࠇߎޕߚ߼᳿ࠍᣉታߩ㧕(%&2[VKNKEC(
ߞߋ߼ࠍଔᩣߩ࡯ࠕࡌ߽ᓟߩߘޕߚࠇᵹ߇ႎㅦߩᗧว૬วߩ࡯ࠕࡌߣࡦࠟ࡞ࡕߪߦᄛߩᣣ᦬ޕߚߞ
ޕࠆࠇߐ෼⾈ߦࡦࠟ࡞ࡕ2,ߪ࡯ࠕࡌߦᣣ᦬ߦ⊛⚳ᦨޔࠄ߇ߥߌ⛯ࠍੂᷙߡ
ࠍᣇ⷗ߥᐔ౏ޟޕࠆ޿ߡߒ⺰෻ߣࠅ߬ߞ߈ޔߪߦࠇߎޔߒ߆ߒޕߚߒ಴⛯߇⷗ᗧ޿ߒ෩ߪߦᷣᢇߩߎ
ᛩߛࠎㄟࠅ߹ߪߦ࿾┆ࠄ߆ߕ ߺޔߪߡߒߣೣේޕࠆ߈ߢ⸃ℂߪ⷗ᗧߩߜߚ⠪್ᛕ߽ߦߒߚࠊޔࠄߥࠆߔ
ޕࠆ޽ߢ⊛ቯุ޿ࠄߊߓหߣࠄᓐ߽ߒߚࠊޔߪߣߎߔࠄߐߦࠢࠬ࡝ࠍ㊄⾗⊛౏ߦ߼ߚࠆߔᷣᢇࠍⴕ㌁⾗
ޔߒࠆ޽ߢߌࠊߚߒᢿ್ߦߣ߽ࠍ㛎⚻႐Ꮢߣ߱ࠃ߅߇㒾ෂߥᄢㆊߦ૕ోࡓ࠹ࠬࠪⲢ㊄߫ߌ߅ߡߞ᡼ޔ߇ߛ
㧕㧔ޠ޿ߥߪࠅࠊᄌߦ߃⠨ߩߘ߽੹ࠄ߇ߥὼᒰ
౗㐳ળߩࡦࡑ࡯࡝ߪࡦ࠰࡞࡯ࡐޕߚ޿ߡߒൻ㕙⴫߇ൻᖡ༡⚻ߩ࠭࡯ࠩ࡜ࡉ࡮ࡦࡑ࡯࡝ޔߢਛߚߒ߁ߎ
HQMPC$
ࡔࠞࡦࡃޔߡߒߣవ෼⾈ޔߢਛߩ޿วߒ⹤ߩߣ㧕FNW(FTCJEK4㧔࠼࡞ࠔࡈ࡮࠼㧙ࡖ࠴࡝ߩ1'%
ߦᘒ੐ߥ߁ࠃߩߎޕߛࠄ߆ߚ߃⠨ߣࠆ޿ߢࠎᦸࠍᄢ᜛ߩᬺ੐ⴕ㌁⾗ᛩߪࡔࠞࡦࡃޕࠆߔ␜ឭࠍCEKTGO#
ޔߒൻ㕙⴫߇ൻᖡ༡⚻ߩEC/GKFFGT(
ࠢ ࠶ࡑࠖ࠺࡟ࡈߣGC/GKPPC(
ࠗ ࡔ࡯࠾ࠔࡈޔߦ߁ࠃࠆߖࠊว
EC/[FP+
ࡊ࡯ࠦࡦࡃ࡮ࠢ࠶ࡑࠖ࠺ࡦࠗߪߦᣣ  ᦬ ޕߚߒ⪭ਅ߽㧑࡯ ߪଔᩣߩⴕਔߪߦᣣ  ᦬
ᄢࡘࠪ࠶ࡉޕߚߞ޽ߢ✋⎕ⴕ㌁ߥ߈ᄢߩ⋡⇟਄ผࠞ࡝ࡔࠕޕߚߞ౉ߦਅℂ▤ߩ%+&(߇MPC$NCTGFG(
TKGJVGXCU
ߛߣߎ߁ᢇࠍࠄᅛߥߌߧ߹㧕ߪ੐઀ߦవఝᦨ㧔ޟޔ޿ߥᓧࠍ߻߿ߪᷣᢇߩⴕਔޔߪࠄ߆㗔⛔
Ꮢᧄ⾗ߣࠆߖߐ✋⎕ࠍⴕਔ߽ࠄ߇ߥߜᜬࠍḩਇߦ༡⚻ߩ'5)ߪ㗔⛔ᄢޕ㧕㧔ࠆ౉߇⛊ㅪߣޠUUC
ᯏⲢ㊄ቛ૑ᄢᏂߦᣣ᦬ޕߚ޿ߡߞ⍮ࠍߣߎߔࠄߚ߽ࠍኂⵍߥ߈ᄢߦ⇇਎ߣࠞ࡝ࡔࠕޔߖߐੂᷙࠍ႐
ޕߚߞߥߦߣߎࠆࠇ߆⟎ߦਅℂ▤⊛౏ߪ␠㑐
߇㧕$&-MPC$VPGORQNGXG&CGTQ-㧔ⴕ㌁ᬺ↥࿖㖧ޔ߇ߚࠇࠊᕁߣߊ௛ࠬ࡜ࡊߦࡦࡑ࡯࡝ߪᷣᢇߩ'5)
࡟ࡊࠬ5&%ޔߒߣ߁ࠈഀࠍ࡞࠼ߪߦᣣ᦬ޔߌ⛯ࠅ߇ਅߪଔᩣޔߣࠆࠇߐቯุ߇ས߁޿ߣࠆߔ⾗಴
ࠍߡᒰᚻ㊄⾗ߩࠄ߆$4(ߦࠅ߈ߒޔߺᜎࠍළᄁߩߢਅએ࡞࠼ᩣߪ࠼࡞ࠔࡈޕߚߌ⛯ࠍ᣹਄ߪ࠼࠶
࡯ࡐޕࠆߔᓧ⺑ߊᒝߣߦ߁ࠃࠆߌ⛯ࠍᷤ੤ߩߣࡔࠞࡦࡃޔ޿ߥ߈ߢᷣᢇಾ৻ߪ$4(ޔᐭ᡽ޕࠆߊߡ߼᳞
ᣧ߽ೞ৻ߦ࠼࡞ࠔࡈߣ㧕UKYG.JVGPPG-㧔ࠬࠗ࡞࡮ࠬࡀࠤߩ 1'% ࡔࠞࡦࡃޔߦ౒ߣ࡯࠽࠻ࠗࠟߪࡦ࠰࡞
ޕࠆ߼ߔߔࠍ஻Ḱߩว႐ߚߒ↥⎕߇ࡦࡑ࡯࡝ޔߢᣇ৻ߩߘޕࠆߔᓧ⺑ߒ㄰➅߁ࠃࠆߔⴕታࠍ߈⛯ᚻ෼⾈ߊ
                                                 
VPGOPTGXQ)
'5)ޔࠅ޽ߢⴕ㌁㑆᳃ߪߦ⊛ᧄၮޔ߇ࠆߌฃࠍ⽎ශ߁޿ߣ㑐ᯏⲢ㊄⊛౏ߪࠢ࠶ࡑࠖ࠺࡟ࡈߣࠗࡔ࡯࠾ࠔࡈ
ޕࠆࠇ߫๭ߣGUKTRTGVP'FGTQUPQR5
࠶ࠖ࠺࡟ࠢ㧔5&%ޕࠆߔ᣹਄߫ࠇ߹㜞߇ࠢࠬ࡝✋⎕ޔߢߣߎߩ㧕ᢱ⸽଻㧔೑㊄ߖਸ਼਄ޔ߫߃⸒ߦන◲ޔߪߣ࠼࠶࡟ࡊࠬ5&% 9
߅ߡߞᛄᡰ߃ߐࡓࠕࡒ࡟ࡊߪᚻ⾈ߩ5&%ޕࠆ޿ߡߒߦ⽎ኻࠍࠢࠬ࡝↪ାߩᬺડߢࡉࠖ࠹ࡃ࡝࠺ߪ㧕ࡊ࠶ࡢࠬ࡮࠻࡞ࠜࡈ࠺࡮࠻
ડޕࠆߥߣ⋉೑߇ಽㇱࡓࠕࡒ࡟ࡊߩߘޔ߫ࠇߌߥߒ↥⎕߇ᬺડ⹥ᒰޔߒ߽ޕࠆࠇߐ⸽଻ߪᧄరߩോௌ߽ߡߒ↥⎕߇ᬺડޔ߫ߌ
ޕࠆߔ᣹਄ߪ㧕࠼࠶࡟ࡊࠬ㧔ࡓࠕࡒ࡟ࡊߩߘޔ߫ࠇ߹㜞߇ࠢࠬ࡝↪ାߩᬺ
㈩᳇ࠆ߼ㅴߦะ৻ߪᣇߩࡔࠞࡦࡃޔ߇ࠆߥߦ߈ะ೨ߦ෼⾈ߪ࠼࡞ࠔࡈߚߒ⸃ℂࠍߐೞᷓߩᘒ੐ߊ߿߁ࠃ
ޔߖ߆⌕ߜ⪭ߣޠࠆ޿ߡߒߊዧࠍᚻࠆࠁࠄ޽ޟߦ࠼࡞ࠔࡈࠆὶߣ޿ߥ߇⛊ㅪ߽૗ޔߛ߹ޕ޿ߥࠇࠄ⷗߇
ࠃ߅ߪࡦࡑ࡯࡝ޔࠈߎߣߚߒᩏ♖ޟޔߪࠄ߆ࠬࠗ࡞ޕ㧕㧔ࠆߔࠍ⹤㔚ߩଦ〈ߦࠬࠗ࡞ߩࡔࠞࡦࡃ
ઙ᧦߇ߣߎࠆߔᄖ㒰ࠍ↥⾗ߩᒰ⋧࡞࠼ంߪߦࠆߔ෼⾈߇ࡔࠞࡦࡃޔࠅ޽߇⿷ਇᧄ⾗ߩ࡞࠼ంߘ
౏ߦᷣᢇ㑐ᯏⲢ㊄ޔߦ߽ߣળ⼏ޔ᳃࿖ޕࠆߊߡ߃વߣޠᰳนਇ߇ഥេ㊄⾗ߩᐭ᡽ߪߦ߼ߚߩߘޔࠅ޽ߢ
ߦᄖએᷣᢇߩဳ࠭ࡦ࠲ࠬ࡮࡯ࠕࡌߒ߽ޟߪࡦ࠰࡞࡯ࡐޕߚ޿ߡߞ߹ᒝߪ್ᛕࠆߔኻߦߣߎ߁૶ࠍ㊄⾗⊛
ߟߊ㜞ߡߞߣߦ⠪⒢⚊߇ᣇߩߘࠄߚߒ✋⎕߇ࡦࡑ࡯࡝ޕߚߞߛࠅ߽ߟ߱ㆬࠍࠇߘޔࠄߥߩ޿ߥ߇⢇ᛯㆬ
ࠍᔃ㑐ߦࡦࡑ࡯࡝߇U[CNETC$
࠭ ࠗ࡟ࠢ࡯ࡃޔⴕ㌁ߩࠬ࡝ࠡࠗޔߢਛߥ߁ࠃߩߘޕ㧕㧔ޠߛߩߊ
࠼࡞ࠔࡈޔ߇ࠆߔࠍࠬࠗࡃ࠼ࠕ߁ࠃࠆ߼ㅴᷤ੤ߣ࠭ࠗ࡟ࠢ࡯ࡃߦ࠼࡞ࠔࡈޕࠆ౉߇ႎᖱߩߣࠆ޿ߡߞ߽
ޕߚ޿ߡߒଔ⹏ߊ㜞ߛ߹ࠍ↥⾗ߩ␠⥄߽ߦ߆ᗱޔߜ߽ࠍᔃ㑐ߦࡔࠞࡦࡃߩౝ࿖ߓหߪ
ޔ࡯ࠖ࠹ࠪޔࠬࠢ࠶ࠨ࡮ࡦࡑ࠼࡞࡯ࠧޔ࡯࡟ࡦ࠲ࠬ࡮ࡦࠟ࡞ࡕޔࡦࠟ࡞ࡕ 2, ߢਛߩᘒ੐ߥ߁ࠃߩߎ
ࠇߔ✋⎕߇ࡦࡑ࡯࡝ޔߒ߽ޕߚߒ㗬ଐࠍᷣᢇࡦࡑ࡯࡝ߦߜߚ 1'% ߩ㑐ᯏⲢ㊄ࠆߚਥߩࠄ࠴ࡦ࡝࡞࡝ࡔ
޽ߢ⊛⇼ᙬߦߣߎߔࠄߐߦ㒾ෂࠍᧄ⾗ߩ␠⥄ޕߚߒ⺞ᒝߣޔࠆ߆߆ࠅ㒠߇㔍ἴߦຬోࠆ޿ߦ႐ߩߎޔ߫
ᬺડ࡞ࡃࠗ࡜ߩ೎ߩᬺડ࡞ࡃࠗ࡜ࠆ޽ޔߦ߆ߒߚޕߚࠇࠄߺ߽ḩਇߩ߳ߣߎ޿ߥ߇౉ᵈߩᧄ⾗⊛౏ޔࠅ
ߦࡦ࠰࡞࡯ࡐޔ߇ߚࠇࠊⴕߒ㄰ࠅ➅ߪ⼏ળߩߎޕߛߩࠆ޿ߡࠇߐ⺧ⷐ߁ࠃࠆߌഥߢ㕙㊄⾗ࠍࠅᄁりߩ߳
ޕ㧕㧔ߚߞ߆ߥ߆ߒࠆߔ᷹ᙘߪ߃⠨ߩߜߚኅᬺડߥ߆ߚߚߒߢ᣿⾫ޔߪߡߞߣ
ߕߪࠄ߆⽎ኻ෼⾈ߩ࠭ࠗ࡟ࠢ࡯ࡃࠍᩣ㐿౏ᧂߣ↥േਇߩ㊂ᄢߚߒൻ↥⾗⦟ਇߪ1'%␠ฦޔߪߦ⊛⚳ᦨ
ޔࠄ߇ߥߒ߆ߒޕߚߞ߹ߣ߹ߢߣߎ߁޿ߣޔࠆ߃⠴ߦᄬ៊ߩ࡞࠼ంᄢᦨߪ㑐ᯏⲢ㊄ޔߦ߼ߚߩߘޔߒ
ࡆ࡯ࠨⲢ㊄[VKTQJVW#GEKXTG5NCKEPCPK(
#5(ޔዪᒰ೙ⷙߩࠬ࡝ࠡࠗࠄ߆࠭ࠗ࡟ࠢ࡯ࡃޔߪߦᣣ᦬
ࡑ࡮ࡓ࡜ࠞ㐳ળߩ#5(߇࡯࠽࠻ࠗࠟߩ㌁ㅪ;0ޔࠅ౉߇⛊ㅪߩߣޔߚࠇߐุᜎࠍ⹺ᛚߩ෼⾈ࠄ߆᭴ᯏࠬ
ޔ⋧ോ⽷ߩࠬ࡝ࠡࠗ߇り⥄ࡦ࠰࡞࡯ࡐޕࠆࠇࠄᢿዪ⚿ޔ߇ࠆߔ್⺣⋥ߦ㧕[JVTC%E/OWNNC%㧔࡯ࠪࠞ࠶
ࡔࠕ߇૕ో⇇ᬺⲢ㊄ߩࠬ࡝ࠡࠗޔ߇ࠆ߼᳞ࠍ㐿ᛂ⁁┆ߦIPKNTC&TKCVUKN#
ࠣ ࡦࠗ࡝࡯࠳࡮࡯࠲ࠬ࡝ࠕ
ޕߚߞ޽ߢኻ෻ߦߣߎ߁⽶⢛ࠍ‛⩄ߩ਄એࠇߎޔਛ޿ᖡߦ਄એࠞ࡝
ߦߣߎ߱ㆬࠍ㆏ߩ↥ୟߪࡦࡑ࡯࡝ޔࠅࠃߦߣߎߚ޿ᒁࠍᚻࠄ߆෼⾈ޔߦ߽ߣ࠭ࠗ࡟ࠢ࡯ࡃޔࡔࠞࡦࡃ
ࡈޟޕ㧕㧔ޠ㧍ࠃ޿ߐߛߊߡߒ಴⷗ࠍ〝ᵴ߆ߣ૗ޔࠢࡦࡂޟޕࠆߊߡߒ㗿ᙣߦᱫᔅߪ࠼࡞ࠔࡈޕࠆߥ
ߥࠇࠄ޿ߪߦߕࠇߐᵹߦᖱߪߒߚࠊޕߚߞ߆ߥ߼ㄟߺ㘶߇ታ੐ߚߒㅌ᠗ࠄ߆෼⾈߇ࡔࠞࡦࡃߪߦ࠼࡞ࠔ
㧕㧔ޠޕߚߞ߆ߥࠇࠄ޿ߪߦߕࠊᕁ߽਄ߩりߩߜߚຬᬺᓥߩࡦࡑ࡯࡝ࠆ߷ߩߦੱජᢙ࡮࡮࡮ޕߚߞ߆
޿ㅊޔߦࠄߐޕߚࠇࠄߌ⛯߇ജദࠆ߼ᱛ޿㘩ߦ㒢ዊᦨࠍੂᷙߩ႐Ꮢࠆࠇߐᗐ੍ߦᣣ⠉ޔߊߥ߽ᥜ߻ભ
߇⁁┆ߩRWQT)NCPQKVCPTGVP+PCEKTGO#
)+#ߣ㧕JEP[.NNKTTG/㧔࠴ࡦ࡝࡞࡝ࡔޔߦ߁ࠃࠆߌ߆ࠍߜᛂ
࡞࡝ࡔ߇ࡔࠞࡦࡃޔߒ߆ߒޕߚࠇߐᗐ੍ߣߛ࠴ࡦ࡝࡞࡝ࡔߪᰴޔ߫ࠇߔ↥⎕߇ࡦࡑ࡯࡝ޕߚ߈ߡߒ਄ᶋ
ᤨ೨ඦᣣ᦬ᐕޕ߻ㄟ޿⥰߇ࠬ࡯ࡘ࠾޿ࠆ᣿ޔ߁޿ߣߺㄟ⷗ࠆߔ෼⾈ߢ࡞࠼ంࠍ࠴ࡦ࡝
᦬ޕߚߒ⺧↳ࠍ↪ㆡߩᴺ↥⎕ޔߡߌฃࠍ ㅢᓟᦨ߁޿ߣ޿ߥߪ㆏ߩᷣᢇࠄ߆ᐭ᡽ߪࡦࡑ࡯࡝ޔಽ
ദߊߴࠆ߼ᱛ޿㘩ࠍ↥⎕ߩߘ߽ߡߒߣࠎߥޕߚߞߥߦ߆ࠄ᣿߇ߣߎࠆ㒱ߦ⿷ਇ㊄⃻ߩ㗵Ꮒ߇)+#ߪߦᣣ
ࡃޕߚࠇࠄ߃⠨ߣ޿ߥߪߢᲧߩࡦࡑ࡯࡝ߪ᠄ᛂࠆࠃߦ↥⎕ߩߘޔߊ߈ᄢ߇ᮨⷙߪ)+#ޕߚࠇࠄߌ⛯߇ജ
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࡯࠽ࡦࠠߪޟ଻㒾ળ␠ߩ਄ߦࡋ࠶ࠫࡈࠔࡦ࠼߇ਸ਼ߞ߆ߞߡ޿ࠆ⁁ᘒ
+V ỦNKMGCJGFIGHWPFUGVVKPI
QPVJGVQRQHCPKPUWTCPEGEQORCP[ޠߣㅀߴߚ
ޕࡉ࠶ࠪࡘᄢ⛔㗔ߪޟ᡽ᴦ਄ߩ࠳ࡔ࡯ࠫࠍ
ฃߌߡ߽ޔߘࠇߪߘࠇߢ᭴ࠊߥ޿ޠ㧔㧕ߣ⸒޿ޔ౏⊛⾗ᧄዉ౉ߦ᳿ᢿߒߚޕ#+)ߩ଻㒾ሶળ␠ࠍ
ᜂ଻ߦߔࠇ߫ޔ(4$ߩⲢ⾗ߪน⢻ߢ޽ࠆߣ್ᢿߐࠇߚޕ
#+)ߩᢇᷣᓟ߽㊄Ⲣෂᯏߪ෼߹ࠄߕޔਛ࿖♽ߩ㊄Ⲣᯏ㑐ߩᄢ᏷ߥ⾗㊄ᒁ߈឴ߍ߇⛯߈ޔࠕࡔ࡝ࠞੱ߇
቟ోߣߒߡ߽ߞߣ߽ࠃߊ೑↪ߔࠆޔ//(߳ߩ⸃⚂߇ฦ࿾ߢㅴߺޔߎࠇࠍ᡼⟎ߔࠇ߫ޔડᬺޔ଻㒾ળ␠ޔ
ᐕ㊄ၮ㊄ޔ߇⾗㊄ᒁ಴ߒߦᲕ೔ߒޔᄢࡄ࠾࠶ࠢ߇⊒↢ߔࠆߎߣ߇੍ᗐߐࠇߚޕ߹ߐߦޔޟᏒ႐ߪಓࠅઃ
޿ߡ޿ࠆ
VJGOCTMGVUCTGHTQ\GPޠ㧔㧕⁁ᴫߦ㒱ߞߚޕࡕ࡞ࠟࡦ࡮ࠬ࠲ࡦ࡟࡯ࠧޔ ࡯࡞࠼ࡑࡦ࡮
ࠨ࠶߽ࠢࠬᢙᣣਛߦ⎕↥ߔࠆߩߢߪߥ޿߆ߣ੍ᗐߐࠇߚޕߣߊߦෂᯏࠍㄫ߃ߡ޿ߚࡕ࡞ࠟࡦᢇᷣߦߟ޿
ߡߪਛ࿖ᛩ⾗᦭㒢⽿છ౏ม
%JKPC+PXGUVOGPV%QTRQTCVKQP߅ࠃ߮ਃ⪉ 7(, ߳ߩᛂ⸻߇ᆎ߹ࠆޕߎߩ
ࠃ߁ߥ㕖Ᏹ੐ᘒߩਛޔ⽷ോ⋭ࠬ࠲࠶ࡈ߇ਛᔃߣߥࠅޔ⼏ળߣදജߒޔਇ⦟⾗↥ᢇᷣࡊࡠࠣ࡜ࡓ㧔6TQWDNGF
#UUGVU4GNKGH2TQITCO6#42㧕߇૞ᚑߐࠇࠆޕߒ߆ߒޔߘߩᚑ┙ߪኈᤃߢߪߥ߆ߞߚޕᒰᤨߪࠝࡃࡑ

$CTCEM1DCOCߣࡑࠤࠗࡦ
,QJP/E%CKPߩᄢ⛔㗔ㆬߩᦨਛߢ޽ࠅޔࡑࠤࠗࡦߪߎࠇࠍ᡽ᴦ⊛ߦ೑↪ߒޔ
หࡊ࡜ࡦࠍޟᗧ๧޽ࠆ⺑᣿⽿છ߽ߥߒߦޔߚߞߚੱߩੱ‛ߦళ࠼࡞ߣ޿߁ᡰ಴ᮭ㒢ࠍਈ߃ࠆޔ೨ઍ
ᧂ⡞ߩ߽ߩޠ㧔㧕ߣߒޔỗߒ޿෻ኻߩὥἫࠍ਄ߍߡ޿ߚޕ⼏ળߢߩ⺑᣿ߦ߽ᄙᄢߩᤨ㑆ࠍ⾌߿ߒ
ߚޕޟ6#42ߪ㊄Ⲣ␠ળਥ⟵⊛ߢࠕࡔ࡝ࠞ␠ળߦߪ߰ߐࠊߒߊߥ޿ޠߥߤ෩ߒ޿෻⺰߽⛯߈ޔ㐳ᤨ㑆ߦ෸
㧔߱㧕ࠝޕ ࡃࡑ୥⵬ߪ6#42ߦၮᧄ⊛ߦ⾥ᚑߣ޿߁ᆫ൓ࠍ⷗ߖޔࡐ࡯࡞࠰ࡦࠍ቟႑ߐߖࠆ㧔㧕ޕ
6#42ߪᄢ⛔㗔ㆬ⛊ߺߩ᡽ᴦ໧㗴ߦ⊒ዷߒߡ޿ߞߚޕ
᦬ᣣߦ6#42ᴺ᩺ߪࡐ࡯࡞࠰ࡦߚߜߩദജߦ߽߆߆ࠊࠄߕޔਅ㒮ߦ߅޿ߡኻߢุ᳿ߐࠇޔ
Ꮢ႐ߪᷙੂߒߚޕ ᐕߩࡉ࡜࠶ࠢࡑࡦ࠺࡯એ㒠ᦨᖡߩਅߍࠍ⸥㍳ߒߚޕߒ߆ߒޔ᦬ᣣߩ਄㒮ߢ
ߪ ኻ  ߩ⾥ᚑࠍᓧޔ ᦬  ᣣߩਅ㒮ߢߩౣ⼏᳿ߢޔ6#42 ࠍ❱ࠅㄟࠎߛ㊄Ⲣ቟ቯൻᴺ㧔'OGTIGPE[
'EQPQOKE5VCDKNK\CVKQP#EVQH㧕߇ኻߢน᳿ߒߚޕߘߩᓟޔ⾗ᧄᵈ౉ࡊࡠࠣ࡜ࡓߪ(4$
߿ (&+% ߣㅪ៤ߔࠆᒻߢޔ㊄Ⲣᯏ㑐ߩᢇᷣߦ૶ࠊࠇޔ㊄Ⲣࠪࠬ࠹ࡓࠍᓢޘߦ቟ቯߩᣇะߦዉ޿ߡⴕߊߎ
ߣߦߥࠆޕ
ߘࠇߢߪޔߥߗ࡝࡯ࡑࡦߛߌ߇⎕↥ߒޔࡌࠕ࡯߿#+)ߪᢇᷣߐࠇߚ߆ߢ޽ࠆ߇ޔᧄᦠ߆ࠄߪᰴߩࠃ߁
ߦ⺒ߺขࠆߎߣ߇ߢ߈ࠆޕ߹ߕޔࡌࠕ࡯ߩ႐วߢ޽ࠆ߇ޔԘ,2ࡕ࡞ࠟࡦߣ޿߁⾈෼⠪߇⃻ࠇޔ(4$ߩᡰ
េߩਅߢ⾈෼ࠍ⏕⚂ߒߚޕ(4$ ߪ᡽ᐭ଻⸽߇ᦌᤒߥ߹߹ޔⲢ⾗ࠍታⴕߒߚޕ(4$ ߪߎߩⲢ⾗ࠍޟ⇣଀߆
ߟ✕ᕆߩ⁁ᴫਅ
WPFGTWPWUWCNCPFGZKIGPVEKTEWOUVCPEGU?ߢߪน⢻ߣ޿߁ㅪ㇌Ḱ஻ᴺ╙᧦㗄

5GEVKQPQHVJG(GFGTCN4GUGTXG#EVߦၮߠ߈ታⴕߒߚޔԙ߹ߚޔ(4$ߩⲢ⾗ߦ⠴߃߁ࠆᜂ଻⾗
↥߇ሽ࿷ߒߚޕߟ߉ߦ#+)ߩ႐วߢ޽ࠆ߇ޔԘ⎕✋ߩᓇ㗀߇࡝࡯ࡑࡦߩ႐วࠃࠅ߽㆝߆ߦᄢ߈޿ߣᄢ⛔
㗔⥄ࠄ߇⹺⼂ߒޔ᡽ᐭ߇Ⓧᭂ⊛ߦേ޿ߚߎߣޔԙሶળ␠ߩ⾗ᧄ߇(4$ߩⲢ⾗ߦ⠴߃ࠄࠇࠆᜂ଻ߣߒߡච
ಽߢ޽ࠅޔࡌࠕ࡯ߩ႐วߣหߓㅪ㇌Ḱ஻ᴺࠍᩮ᜚ߦ(4$߇Ⲣ⾗ࠍታⴕߒߚߎߣޔߢ޽ࠆޕ
ߒ߆ߒߥ߇ࠄޔ⚿ዪࠕࡔ࡝ࠞߩ㊄Ⲣෂᯏ߇෼᧤ߔࠆߩߪޔޟ㊄Ⲣ቟ቯൻᴺޠ߇ታⴕߦ⒖ߐࠇߡ߆ࠄߢ
                                                 
11 ਃ⪉UFJߪᄙᄢߥ࡝ࠬࠢࠍᛴ߃ߥ߇ࠄ߽ޔ10᦬13ᣣߦࡕ࡞ࠟࡦ࡮ࠬ ࠲ࡦ࡟࡯ߦ಴⾗ߔࠆߎߣࠍ᳿߼ࠆޕߘࠇߦవ┙ߟޔ
10᦬10ᣣߩ㧳㧣㐿௅ᤨߦޔࡐ࡯࡞࠰ࡦߪࠊ߇࿖ߩ⽷ോ࡮㊄Ⲣᜂᒰ⋧ޔਛᎹᤘ৻ߦਃ⪉UFJߦࠃࠆᢇᷣࠍᙣ㗿ߔࠆޕਛᎹߦ
ߟ޿ߡޔޟ᳇ߐߊߢ⽕᡼ߥශ⽎߇޽ࠅޔᚒޘߣห᭽ߦỗോߦߐࠄߐࠇߡ޿ߚޠߣㅀᙬߒߡ޿ࠆ㧔442, 347-8㧕ޕ
޽ࠆޕߟ߹ࠅޔ㊄Ⲣࠪࠬ࠹ࡓߩ቟ቯൻߩߚ߼ߦ᡽ᐭߩ੺౉߇ᱜᑼߦ⹺߼ࠄࠇߡ߆ࠄߢ޽ࠆޕ㊄Ⲣᯏ㑐ࠍ
᡽ᐭ߇ᢇᷣߔࠆߩߪߣ߆ߊ໧㗴ⷞߐࠇࠆޕ㜞޿࡟ࡃ࡟࠶ࠫߢߩ࡝ࠬࠠ࡯ߥᛩ⾗ޔߘࠇߦࠃࠆ㜞㗵ႎ㈽ޔ
㊁᡼ߒߦߐࠇߚᛩ⾗㌁ⴕߩታᘒࠍ⠨߃ࠆߣ߈ޔߣߊߦߘ߁ᕁࠊߑࠆࠍ߃ߥ޿ޕߒ߆ߒޔ߽ߒޔߎߩᴺ᩺
߇߽ߞߣᣧᦼߦታ⃻ߒߡ޿ߚߥࠄޔߎߩࠃ߁ߥ਎⇇⊛ἴාߪ⿠߈ߥ߆ߞߚ߆߽ߒࠇߥ޿ޕ߽ߜࠈࠎޔߎ
ࠇߪᓟ⍮ᕺߢ޽ࠆޕ
ࡐ࡯࡞࠰ࡦߪޔ᡽ᐭߩ᳃㑆㊄Ⲣᯏ㑐߳ߩ੺౉ߦߟ޿ߡޔޟ⽷ോ㐳ቭߣߒߡࡢࠪࡦ࠻ࡦߦ⿞છߒߚᤨ߽ޔ
޿߹߽ޔ⥄↱Ꮢ႐ߩାᄺ⠪ߢ޽ࠆޠ㧔㧕ߣߒߥ߇ࠄޔޟ㧔᡽ᐭ੺౉㧕ߦ⻢⟋ߪߒߥ޿ޕߘࠇࠍ૶ࠊ
ߑࠆࠍ߃ߥ߆ߞߚߩߢ޽ࠆޕ࡮࡮࡮ᦨఝవߔߴ߈ߪ⚻ᷣߩ࿁ᓳߢ޽ࠆޕ࡮࡮࡮ࠕࡔ࡝ࠞ⾗ᧄਥ⟵ߪޔ೑⋉
ㅊ᳞ဳߩᏒ႐ේℂߣߘࠇࠍ౏౒ߩߚ߼ߦ↢߆ߔ߁߃ߢᔅⷐߥ৻ㅪߩⷙ೙߿ᴺᓞߣࠍ߁߹ߊ⺞๺ߐߖࠆ
ߎߣߦࠃࠅޔᱧผࠍ⚜޿ߢ߈ߚޕޠ㧔㧕ߣ⚿ࠎߢ޿ࠆޕ
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